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1 Úvod 
V současných podmínkách globalizované ekonomiky je nutné se zaměřit na výkonnost 
firmy. Tlaky konkurence se zesilují, a aby podnik obstál v konkurenčním prostředí, je 
nutné dosahovat předem stanovených cílů s minimálními odchylkami, a to ve všech 
oblastech podnikových činností. 
Metody hodnocení výkonnosti podniku pomáhají managementu společnosti ke 
strategickým rozhodnutím, které vedou k dlouhodobému úspěchu firmy. Sledováním 
ukazatelů z pohledu výrobního procesu se zaměřujeme na produktivitu, úspěšnost, 
hospodárnost, predikci výroby a ekonomickou účinnost. 
Užší vedení podniku by proto mělo pravidelně požadovat vypracování finanční analýzy. 
Získané informace by poté měli sloužit jako vodítko pro řízení procesů ve firmě a 
plánování budoucího rozvoje společnosti. Tyto informace mohou sloužit nejen pro 
interní potřebu, ale i pro externí osoby, které mohou být potencionálním zdrojem 
investičních prostředků.  
V předkládané práci se autor bude zabývat hlavně hodnocením finanční situace 
společnosti PÁTEK, spol. s r. o.1  a jejím srovnáním s vybranými konkurenty v odvětví. 
Na základě dosažených výsledků finanční analýzy se pokusí navrhnout odpovídající 
řešení, která by měla směřovat ke zlepšení situace firmy, případně upozornit na budoucí 
rizika.   
 
 
 
 
 
                                                 
1
 Název společnosti byl změněn z důvodu ochrany citlivých firemních údajů. 
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2 Vymezení problému a cíle práce 
2.1 Vymezení problému a stanovení cíle diplomové práce 
Hlavním cílem této diplomové práce je provedení základní strategické analýzy 
a komplexní hodnocení současné finanční situace samotné společnosti PÁTEK, spol. 
s r.o.  a srovnání s vybranými konkurenty v odvětví. Porovnáním vybraných ukazatelů 
finanční analýzy posoudit vyhlídky na finanční situaci podniku a navrhnout opatření, 
která by mohla vést ke zlepšení celkové ekonomické situace podniku. 
V práci budou shrnuty teoretické přístupy k finanční analýze a další metody používané 
k hodnocení podniků ať již z hlediska finančního, nebo k celkovému hodnocení tržní 
pozice. Za tímto účelem je součástí práce shrnutí nových poznatků ze související 
odborné literatury. 
Finanční situace společnosti bude vyhodnocena pomocí vybraných metod finanční 
analýzy a tohoto metodického postupu: 
• analýza struktury aktiv, pasiv, nákladů, výnosů a hospodářského výsledku 
pomocí horizontální i vertikální analýzy, 
• výpočet a analýza vybraných poměrových ukazatelů hodnotících likviditu, 
rentabilitu, aktivitu a zadluženost, 
• výpočet soustav více faktorových ukazatelů, 
• celkové zhodnocení výsledků finanční analýzy, 
• posouzení finančního stavu společnosti a navržení možných opatření směřující 
ke zlepšení situace, 
• návrh dalších postupů týkajících se dalšího rozvoje firmy. 
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3 Teoretická východiska práce a nové poznatky z literatury 
3.1 Výkonnost firmy 
Výkonnost můžeme definovat jako schopnost podniku co nejlépe zhodnocovat vložené 
finanční prostředky – kapitál do jejich podnikatelských aktivit (10). 
Rostoucí výkonnost vede ke zvyšování atraktivnosti podniku v očích budoucích 
investorů, což má za následek investování jejich finančních prostředků právě do 
takového podniku. Pro růst atraktivity je nutná nadprůměrná výkonnost, to znamená 
lepší výkonnost než konkurenční společnosti.  
Je proto nutné aby podnik znal svou výkonnost, měřil ji a snažil se neustále o její 
zlepšování. 
.Na každém podniku participuje množství různých tzv. stakeholders, tj. nositelů různých 
zájmů). Ty představují především vlastníci (shareholders), zaměstnanci, věřitelé, 
zákazníci nebo dodavatelé, kteří od podniku vyžadují určitý přínos.  
Zaměstnanci  se například zajímají o výši své mzdy, zákazníci požadují uspokojení 
svých požadavků, dodavatelé včasnou úhradu svých pohledávek a v neposlední řadě 
shareholders požadují výplatu dividend a růst akcie. Aby byla firma životaschopná, 
musí respektovat zájmy všech zúčastněných. V zájmu všech stakeholderů je zhodnocení 
firmy, tedy její rozvoj, konkurenceschopnost a perspektivita (9). 
3.2 Pojetí finanční analýzy 
Měnící se ekonomické prostředí a s tím související změny probíhající v podnicích 
kladou stále vyšší požadavky na rozbor jejich finanční situace. Nejčastější rozborové 
metody (finanční ukazatele) zpracované v rámci finanční analýzy se používají při 
vyhodnocování úspěšnosti firemní strategie v návaznosti na ekonomické prostředí, 
jehož je podnik součástí (změny v odvětví, změny tržní pozice, legislativní změny 
apod.). 
V odborné literatuře (5) se vyskytují různé definice finanční analýzy, které se v zásadě 
liší šíří svého pojetí, a to z hlediska obsahového, časového, uživatelského i z hlediska 
objektu analýzy. 
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Z hlediska časového lze finanční analýzu zaměřit na: 
• zkoumání pouze současné situace, 
• zkoumání současnosti a minulosti (tzv. analýza ex post), 
• zkoumání současnosti, minulosti a odhad budoucnosti. 
Finanční analýza (FA) umožňuje jak operativní finanční plánování spojené s běžným 
chodem podniku, tak i strategické plánování související s jeho dlouhodobým rozvojem. 
Výsledky finanční analýzy jsou zpravidla vstupními daty pro finanční plánování. 
Z hlediska uživatelského může být finanční analýza zaměřena na různé skupiny 
uživatelů, mezi nimiž hrají nejvýznamnější úlohu manažeři, vlastníci a věřitelé podniku. 
Jejich potřebám jsou také přizpůsobeny výstupy prováděných finančních analýz. 
Z hlediska obsahového můžeme finanční analýzu chápat: 
• v nejužším pojetí jako rozbor údajů z účetnictví, resp. z finančních výkazů1; 
• v širším pojetí, které přiřazuje k rozboru i hodnotící proces sloužící především 
k finančnímu rozhodování o podniku, 
• v nejširším pojetí jako proces čerpající nejen z údajů účetnictví, ale i z dalších 
informačních zdrojů (a to finančních i nefinančních) uvnitř i vně podniku. Tento 
proces obsahuje analýzu a hodnocení finanční situace podniku. Jeho výstupy 
později slouží k finančním a dalším typům rozhodování uživatelů FA. 
Pojem „finanční analýza“ lze tedy definovat mnoha způsoby. Nejvýstižnější definicí je 
však zřejmě ta, která říká, že finanční analýza představuje systematický rozbor 
získaných dat, která jsou obsažena především v účetních výkazech. 
Finanční analýzy zahrnují hodnocení minulosti, současnosti a předpověď budoucích 
finančních podmínek (3).  Kvalitně zpracovaná finanční analýza poukazuje jak na silné 
stránky podniku, tak i na její možné finanční problémy, neboť jednotlivé položky 
finančních výkazů, na které se FA podniku odvolává, dokáží odhalit i možné budoucí 
vývojové trendy. Jedná se tedy o diagnostickou složku systému finančního řízení 
podniku. 
                                                 
1
 Někdy se pro toto zúžené pojetí užívá samostatného vystihujícího pojmu analýza finančních výkazů, 
(angl. financial statement analysis). 
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3.2.1 Finanční řízení 
Finanční řízení je považováno za rozhodující nástroj firemních financí. Obvykle jsou 
uváděny tři základní funkce firemních financí: 
• získávání peněz a kapitálu z různých zdrojů (financování), 
• alokace peněz a kapitálu do různých forem nepeněžního majetku (investování), 
• rozdělování zisku (dividendová politika). 
Alternativně lze definovat i čtvrtou funkci, jedná se o: 
• evidenci, archivaci a následné zpracování dosažených výsledků finančního 
řízení podniku (3). 
K základním cílům finančního řízení podniku je možno zařadit především dosahování 
finanční stability, kterou je možno hodnotit pomocí dvou základních kritérií: 
• schopnost vytvářet zisk, zajišťovat přírůstek majetku a zhodnocovat vložený 
kapitál – toto kritérium je obecně považováno za nejdůležitější – postihuje 
podstatu podnikání jako takového(1), 
• zajištění platební schopnosti podniku – (déletrvající) platební neschopnost 
zpravidla předchází ukončení podnikatelské činnosti. 
Finanční analýza patří k nejdůležitějším nástrojům finančního řízení. 
Obecným úkolem finanční analýzy je především posouzení finančního zdraví 
konkrétního podniku ve čtyřech krocích (3): 
1) rámcové posouzení situace na základě vybraných ukazatelů, 
2) podrobný rozbor, jehož cílem je posouzení orientačních poznatků z kroku 1), 
3) hlubší analýza zjištěných negativních jevů, 
4) návrh na možná opatření a zhodnocení rizik. 
3.3 Přístupy k finanční analýze 
Kromě šíře pojetí z různých hledisek se rovněž rozlišují dva základní přístupy 
k analýze, které odrážejí dva přístupy k hodnocení ekonomických procesů v ekonomii: 
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• Fundamentální analýza provádí rozbory založené na vzájemných souvislostech 
mezi ekonomickými a mimoekonomickými procesy, na zkušenostech odborníků 
a jejich subjektivních odhadech. Zpracovává tedy spíše údaje kvalitativní 
povahy, kvantitativní informace využívá v relativně velkém množství, a to 
zpravidla bez algoritmizovaných postupů. Fundamentální analýza klade 
poměrně velké nároky na kvalifikaci analytika, protože pracuje i s poznatky do 
určité míry nespecifickými – tzv. měkkými daty. 
• Technická analýza využívá matematické, matematicko-statistické, 
ekonometrické a další algoritmizované metody ke kvantitativnímu zpracování 
tzv. tvrdých dat s následným kvalitativním posouzením výsledků 
z ekonomického hlediska. 
Oba přístupy k FA jsou si poměrně blízké – hodnocení výsledků technické analýzy by 
bylo velmi obtížné bez znalostí ekonomických procesů získaných fundamentální 
analýzou. Oba přístupy mají své klady i zápory a nejlepších výsledků lze zpravidla 
dosáhnout kombinací obou typů analýz. 
Finanční analýza se tedy řadí do kategorie technické analýzy, protože pracuje 
s matematickými postupy, které vyústí do výkladu zjištěných hodnot a formulace 
závěrů. 
3.4 Uživatelé finanční analýzy 
Hlavním smyslem finanční analýzy je připravit podklady pro kvalitní rozhodování 
o fungování podniku. Díky úzké provázanosti účetnictví (z něhož se čerpají údaje pro 
finanční analýzu) a rozhodováním managementu je finanční analýza více než vhodným 
nástrojem pro hodnocení finančního zdraví podniku. 
Pro účinné strategické i operativní finanční řízení potřebuje znát management ziskovou 
činnost podniku, efektivnost využití zdrojů, likviditu podniku; finanční analýza jako 
součást komplexní analýzy výkonnosti podniku umožňuje zdokonalovat řízení tak, aby 
bylo dosahováno optimálních hospodářských výsledků (1). 
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V zemích s rozvinutou tržní ekonomikou má finanční analýza dlouhodobou tradici a je 
neoddělitelným prvkem podnikového řízení. V České republice se v posledních 
15 letech stává rovněž oblíbeným nástrojem pro hodnocení ekonomické situace 
podniku. Finanční výsledky jsou jedním ze základních kritérií ekonomických 
rozhodnutí. Podnikové finance jsou významné nejen pro strategické řízení firmy 
v oblasti finančního managementu, ale například i při hodnocení a výběru partnerů 
v obchodní sféře (3). 
Uživateli finanční analýzy jsou kromě managementu: 
• investoři, tj. akcionáři a ostatní investoři (např. společníci nebo fondy 
rizikového kapitálu): ji užívají pro rozhodování o budoucích investicích; 
zajímají se především o míru rizika a rentabilitu vloženého kapitálu; pro 
kontrolu se zajímají o stabilitu a likviditu podniku, disponibilní zisk, tržní 
hodnotu podniku, zajištění trvání a rozvoj podniku, vyžadují zprávy o finančním 
stavu podniku, 
• banky a jiní věřitelé: banky určují riziko návratnosti poskytnutých zdrojů, pro 
rozhodování o poskytnutí úvěru, jeho výši a podmínkách poskytnutí požadují co 
nejvíce informací o finančním stavu (zejména likviditě, zadluženosti a stavu 
majetku) potenciálního dlužníka, o možných negativních důsledcích nesplacení 
závazku; držitele dluhopisů zajímá především platební schopnost, likvidita 
a finanční stabilita podniku, 
• burzovní makléři: pro rozhodování o obchodech s dluhopisy a akciemi (jedná-li 
se o společnost kotovanou na burze), finanční analýza tak může zásadně 
ovlivňovat úvěrový a investiční potenciál podniku (1). 
Uživateli finanční analýzy jsou dále také: 
• zaměstnanci: využívají finanční analýzu pro posouzení jistoty zaměstnání, 
perspektivy mzdového růstu a sociálních jistot, 
• obchodní partneři (dodavatelé, zákazníci): dodavatele zajímá především 
platební schopnost, likvidita a dlouhodobá stabilita; zákazníci vybírají své 
dodavatele podle toho, zda budou schopni splnit své závazky v odpovídající 
kvalitě, čase a množství, 
• konkurenti srovnávají výsledky finanční analýzy s výsledky vlastní společnosti, 
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• stát a jeho orgány využívají finanční analýzu například pro statistické účely, 
pro kontrolu výše a plnění daňových povinností, kontrolu podniků se státní 
majetkovou účastí, rozdělování finanční výpomoci podnikům, získání přehledu 
o finančním stavu podniků usilujících o státní zakázky, 
• analytici, daňoví poradci, účetní znalci, auditoři, ekonomičtí poradci se 
s pomocí finanční analýzy snaží co nejpřesněji identifikovat nedostatky ve 
financování společnosti, formulovat doporučení ke zlepšení stavu, 
• odborové svazy, univerzity, novináři, nejširší veřejnost. 
Všichni uživatelé FA ji potřebují, aby mohli na základě srovnání a zjištění příčin 
posoudit dosavadní vývoj, co je dobré, co je lepší nebo horší, zajímají se o prognózu 
vývoje. Jsou vedeni snahou o co nejlepší rozhodování na základě získaných informací. 
3.5 Zdroje vstupních dat finanční analýzy 
Finanční analýza vychází z různých informačních zdrojů. Výběr zdrojů informací je 
podřízen konkrétnímu účelu finanční analýzy a vybrané metodě finanční analýzy (1). 
Tyto zdroje mají odlišnou dostupnost – lze je však rozdělit na externí a interní 
informace. 
3.5.1 Interní informační zdroje finanční analýzy 
Interní informace se bezprostředně dotýkají analyzovaného podniku. Mnoho z těchto 
informací není veřejně dostupných. Mezi dostupné informace patří zejména data 
z účetní závěrky, která lze využít pro základní finanční analýzu. 
V první řadě se jedná o účetní data podniku, čerpaná z: 
• účetních výkazů finančního účetnictví, příloh k účetní závěrce, 
• vnitropodnikového účetnictví a jiných činností controllingu (podklady z úseku 
práce a mezd, členění tržeb, členění nákladů, kalkulace, plány, rozpočty aj.), 
• výročních zpráv, údajů o vývoji a stavu zakázek, zpráv o strategii podniku, 
plánových propočtů, průzkumu trhu, jiných již provedených analýz. 
Dále jde o ostatní data o podniku čerpaná zejména z: 
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• podnikové statistiky (poptávky, výroby, prodeje, zaměstnanosti, mezd aj.), 
• vnitřních směrnic, předpovědí a zpráv vedoucích pracovníků podniku, atd. 
K nefinančním informacím patří například údaje o produktivitě práce, objemovém 
množství výrobků a služeb apod. 
3.5.2 Externí informační zdroje finanční analýzy 
Externí informace pochází z vnějšího prostředí podniku a zahrnují v sobě také 
informace o podnikovém okolí (domácí i zahraniční trh). 
Jedná se tedy o data z ekonomického prostředí podniku, například o (1): 
• údaje státní statistiky, ministerstev, dalších státních organizací, 
• informace z mezinárodních analýz, analýz národního hospodářství nebo daného 
odvětví, 
• zprávy odborného tisku, burzovní, zprávy o měnových relacích, o úrokových 
mírách, 
• komentáře manažerů, dohady analytiků různých institucí, 
• nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických poradců, agentur a firem, atd. 
K nefinančním informacím patří například postavení podniku na trhu, konkurence 
v odvětví, informace o probíhajících nebo připravovaných opatřeních vlády v oblasti 
hospodářství a ekonomiky, kvalita podnikového managementu apod. 
3.6 Metody finanční analýzy 
V odborné literatuře se rozlišují dvě skupiny metod: 
• elementární (základní) metody a 
• vyšší metody. 
3.6.1 Elementární metody finanční analýzy 
Elementární metody finanční analýzy jsou založeny na základních aritmetických 
operacích s ukazateli, tedy vystačíme s elementární matematikou a procentním počtem. 
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V mnoha případech tato analýza plně postačuje a v praxi je značně rozšířená. Její 
výhodou je jednoduchost a nenáročnost výpočetního zpracování. 
Pracuje se s ukazateli, které jsou buď přímo položkami účetních výkazů, nebo s údaji z 
dalších zdrojů (např. z evidence zaměstnanců, z analytických a syntetických účetních 
knih), nebo s čísly, která jsou z nich na základě elementárních matematických operací 
odvozená. 
Důležitou roli hraje časové hledisko – je tedy nezbytné rozlišovat veličiny stavové1 
a tokové2. Z hlediska analytického je důležité vytváření časových řad. Pouze hodnocení 
založené na kvalitně vedené a dostatečně dlouhé časové řadě může poskytnout 
objektivní výsledky. 
3.6.2 Ukazatele elementární analýzy 
Obvyklé je následující členění ukazatelů: 
• analýza absolutních ukazatelů (trendy, procentní rozbory), 
• analýza rozdílových ukazatelů, 
• přímá analýza poměrových (podílových) ukazatelů, 
• analýza soustav ukazatelů. 
Absolutní ukazatele vycházejí přímo z posuzování hodnot jednotlivých položek 
základních účetních výkazů. Přístup nezpracovává žádnou matematickou metodu. 
Rozdílové ukazatele se vypočítávají jako rozdíl položky aktiv s položkou pasiv 
vztažených vždy ke stejnému okamžiku. Tyto ukazatele mají své opodstatnění zejména 
v řízení oběžných aktiv a řízení likvidity. Typickým rozdílovým ukazatelem je čistý 
pracovní kapitál3. 
                                                 
1
 Stavové veličiny / ukazatelé se vztahují k určitému časovému okamžiku. Jsou odrazem základního úkolu 
účetnictví, tj. zachycovat stav majetku a zdrojů jeho krytí ke stanovenému okamžiku. Tyto veličiny 
tvoří základ pro vyjádření všech ostatních druhů ukazatelů. Jedná se zejména o položky rozvahy. 
2
 Tokové veličiny / ukazatelé se vztahují k určitému časovému intervalu. Informují o změně extenzivních 
ukazatelů, ke které došlo za určitou dobu. Typickým tokovým ukazatelem je zisk, resp. údaje z výkazu 
zisku a ztrát. 
 
3
 Čistý pracovní kapitál = celková oběžná aktiva mínus celkové krátkodobé závazky. 
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Poměrové ukazatele tvoří nejužívanější skupinu ukazatelů. Jsou definovány jako podíl 
dvou položek nejčastěji ze základních účetních výkladů. Hodnota ukazatele pak 
vyjadřuje velikost ukazatele v čitateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli. Pomocí 
poměrových ukazatelů se provádějí časová srovnání a průřezové a srovnávací analýzy. 
Ukazatele pružnosti jsou řazeny mezi speciální ukazatele – zachycují poměry 
relativních přírůstků (v čitateli je relativní přírůstek závislé veličiny). Pružnost 
(elasticita) vyjadřuje, o kolik procent se změní závislá veličina, změní-li se nezávislá 
veličina o 1 %. 
Jiným členěním ukazatelů je členění na ukazatele extenzivní (objemové) a intenzivní 
(relativní). 
Extenzivní ukazatele informují o rozsahu, proto jsou uváděny v absolutních jednotkách 
(kvantitativní vyjádření v peněžních jednotkách). Do této kategorie patří stavové, 
rozdílové, tokové a nefinanční ukazatele. 
Intenzivní ukazatele charakterizují míru, s jakou jsou zdroje využívány – jak jsou 
využívány extenzivní ukazatele a jak rychle a výrazně se mění. Zpravidla se jedná 
o poměr dvou extenzivních ukazatelů. 
3.6.3 Členění elementárních metod finanční analýzy 
Základní metodický aparát elementárních metod finanční analýzy lze členit do těchto 
skupin (3): 
1) Analýza stavových ukazatelů zahrnuje zejména horizontální a vertikální analýzu. 
• Horizontální analýza (analýza trendů, analýza časových řad) se zabývá časovými 
změnami absolutních ukazatelů. Při této analýze je vhodné pracovat s delšími 
časovými řadami a brát v potaz širší kontext podnikatelského prostředí. 
Obvyklým výstupem je časový trend analyzovaného ukazatele, využitelný 
zejména pro předpověď jeho budoucího vývoje. 
• Vertikální analýza (procentní rozbor) se zabývá vnitřní strukturou absolutních 
ukazatelů. Předpokládá se přitom, že se tato struktura bude v čase měnit. 
Poměřují se jednotlivé položky základních účetních výkazů vzhledem k celkové 
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sumě aktiv nebo pasiv. Vertikální analýza umožňuje srovnatelnost účetních 
výkazů s předchozími obdobími. Posuzuje se struktura aktiv i pasiv. 
2) Analýza rozdílových a tokových ukazatelů se zabývá zejména výkazy, které 
obsahují tokové položky – jde tedy primárně o výkaz zisku a ztráty a výkaz cash-
flow. 
• Analýza fondů finančních prostředků využívá rozdílové ukazatele. Je zaměřena 
na čistý pracovní kapitál, který slouží k určení optimální výše každé položky 
oběžných aktiv a stanovení jejich celkové přiměřené výše. 
• Analýza cash-flow vyjadřuje a měří vnitřní finanční sílu podniku – schopnost 
vytvářet vlastní hospodářskou činností zdroje k financování provozních nákladů 
podniku. 
3) Přímá analýza intenzivních ukazatelů (poměrová analýza) patří 
k nejpoužívanějším metodám finanční analýzy. 
• Ukazatele rentability (výnosnosti) poměřují zisk s jinými veličinami s cílem 
zhodnotit úspěšnost dosahování podnikových cílů1. Rentabilita je měřítkem 
schopnosti podniku vytvářet nové zdroje a dosahovat zisku pomocí 
investovaného kapitálu. 
• Ukazatele aktivity měří efektivnost podnikatelské činnosti a využití zdrojů podle 
rychlosti obratu položek rozvahy. Rozbor vybraných položek rozvahy slouží 
k posouzení hospodaření s aktivy a vlivu hospodaření na likviditu a výnosnost. 
• Ukazatele zadluženosti posuzují finanční strukturu podniku z dlouhodobého 
hlediska. Slouží jako indikátor výše rizika, které firma podstupuje při určité 
struktuře vlastních a cizích zdrojů. 
• Ukazatele likvidity monitorují schopnost podniku splácet svoje krátkodobé 
závazky. Trvalá platební schopnost je jednou z podmínek dlouhodobé existence 
podniku. 
• Ukazatele kapitálového trhu se zabývají hodnocením činnosti podniku z hlediska 
zájmů současných a budoucích akcionářů – výsledky tohoto ukazatele však lze 
aplikovat jen u akciových společností obchodovaných na kapitálovém trhu. 
                                                 
1
 Z dlouhodobého hlediska existuje silná vazba mezi rentabilitou a likviditou, je proto vhodné pracovat 
s těmito ukazateli současně. 
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• Ukazatele cash-flow pracují s reálnými finančními toky, zpřesňují tedy pohled 
na finanční situaci firmy. 
4) Analýza soustav ukazatelů představuje metody, které využívají a vzájemně 
kombinují výše uvedené metody. Podstatou soustavy poměrových ukazatelů 
finanční analýzy je z formálního hlediska sestavení jednoduchého modelu 
zobrazujícího vzájemné vazby mezi dílčími ukazateli vyššího řádu. Model vytváří 
souhrn ukazatelů, které lze postupně rozkládat na detailnější dílčí ukazatele. 
Soustavy ukazatelů jsou sestavovány za účelem komplexnějšího pohledu na stav 
podniku a jeho vývoj – soustava zohledňuje více dopadů (i neplánovaných 
a nežádoucích) ekonomických procesů. 
• Du Pontův rozklad ukazatele rentability je založen na odvozování 
ziskové marže a posouzení obratu celkových aktiv. 
• Pyramidové soustavy ukazatelů. 
Pro rozklad se využívají dva hlavní postupy: aditivní1 a multiplikativní2. 
Významnou nevýhodou soustav ukazatelů je jejich pracná modifikace při zavedení 
nového ukazatele. Výhodou je naopak zjevnost kauzálních vazbách mezi ukazateli. 
Důležitou skupinu v oblasti soustav ukazatelů jsou metody účelově vybraných 
ukazatelů. Tyto metody přiřazují společnosti jeden výsledný hodnotící koeficient, který 
má usnadnit rozhodnutí o stabilitě, resp. nestabilitě finančního zdraví firmy. Jedná se 
tedy o vícefaktorové analýzy vzájemných závislostí mezi vstupními a výstupními 
ukazateli, tzv. bonitní a bankrotní modely. 
3.7 Bonitní a bankrotní modely 
Mezi bonitními a bankrotními modely neexistuje jednoznačně vymezená hranice. Oba 
typy mají mnoho společného, zejména schopnost přiřadit firmě jeden výsledný 
hodnotící koeficient. Rozdíly jsou v účelu, ke kterému byly vytvořeny, a v datech, z 
nichž vychází. 
                                                 
1
 Aditivní rozklad probíhá rozkladem do součtu nebo rozdílu dvou a více dalších ukazatelů. 
2
 Multiplikativní rozklad probíhá rozkladem do podílu nebo součinu dvou a více ukazatelů. 
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Bonitní modely 
Jde o diagnostické modely které odpovídají na otázku, zda jde o dobrou, a nebo špatnou 
firmu. Mají schopnost ohodnotit firmu jedním koeficientem na základě účelového 
výběru ukazatelů, které nejvýstižněji přispívají k její klasifikaci. Bonitní modely jsou na 
rozdíl od bankrotních modelů založeny převážně na teoretických poznatcích. Umožňují 
posoudit pozici firmy v komparaci s větším souborem porovnávaných podnikatelských 
subjektů. Jsou závislé na množství dat o výsledcích v daném oboru, segmentu trhu, či v 
databázi porovnávaných firem.  
Pro konstrukci model je třeba stanovit rozsah a obsah ukazatelů, výběrový soubor 
porovnávaných firem a zvolit příslušnou analytickou metodu. Teoretickým základem 
bonitních modelů jsou komparativně-analytické nebo matematicko-statistické metody. 
Komparativně-analytické metody používají hlavně verbálních ukazatelů a dosažená 
úroveň se vyjadřuje zpravidla slovně: „slabá – průměrná – dobrá – výborná“ atd. Mezi 
tyto metody patří SWOT analýzy, metoda kritických faktorů úspěšnosti a metoda 
analýzy portfolia dvou dimenzí. Cílem matematicko-statistických metod je transformace 
a syntetizace různých ukazatelů do jednoho, tzv. integrálního ukazatele, který vyjadřuje 
komplexně úroveň jednotlivých firem ve výběrovém souboru zkoumaných firem. K 
nejznámějším metodám patří metoda jednoduchého součtu pořadí, jednoduchého 
podílu, bodovací metoda, metoda normované proměnné a metoda vzdálenosti od 
fiktivního objektu. 
Bankrotní modely 
Mají informovat své uživatele o tom, zda firmě hrozí v blízké budoucnosti bankrot. 
Byly odvozeny na základě skutečných dat u firem, které v minulosti zbankrotovaly nebo 
naopak dobře prosperovaly. Vychází z předpokladu, že ve firmě dochází již několik let 
před úpadkem k jistým anomáliím, ve kterých jsou obsaženy symptomy budoucích 
problémů a které jsou charakteristické právě pro ohrožené firmy. Tyto symptomy mají 
zpravidla podobu rozdílné úrovně, variability a dynamiky vývoje ve vybraných 
finančních ukazatelích odrážejících finančně – ekonomický stav sledované firmy (4). 
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3.7.1 Altmanův model finančního zdraví 
Altmanův model je příkladem souhrnného indexu hodnocení. Výpočet je stanoven jako 
součet hodnot pěti běžných poměrových ukazatelů, jimž je přiřazena různá váha. 
Největší váhu má rentabilita vlastního kapitálu (1). 
Altmanův model existuje ve dvou verzích, a to pro společnosti obchodované 
a neobchodované na burze. Princip modelu je stejný, pouze jsou modifikovány váhy 
jednotlivých poměrových ukazatelů.  
Z počátku zahrnul Altman do svého modelu 22 poměrových ukazatelů (nezávisle 
proměnných), které pak redukoval na 5 nejdůležitějších. Získal tak, diskriminanční 
rovnici známou jako tzv. Altmanův „Z-score model“. Altman stanovil Z-score ve dvou 
variantách. V roce 1968 pro podniky, jejichž akcie jsou obchodovatelné na burze a 
v roce 1983 pro ostatní podniky. 
 
Z-score pro podniky s veřejně obchodovatelnými akciemi: 
Z = 1,2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + 1,0x5, 
 
Z-score pro ostatní podniky: 
Z = 0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998x5, 
kde x1 až x5 jsou dílčí poměrové ukazatelé, které jsou shodné pro oba modely. Pouze 
ukazatel x4 je u Z-score pro ostatní podniky pozměněn.  
 
Model použitý v této práci je sestaven z pěti poměrových ukazatelů, které jsou doplněny 
o příslušné váhy vyjadřující významnost jednotlivých hodnot. Pro posouzení finanční 
situace firmy jsou stanovena tři pásma, ve kterých se může podnik nacházet (3): 
Tab. č. 1: Hodnocení finančního zdraví podniku podle Altmanova Z-score (4) 
Hodnota Z-score pro podniky 
obchodované na burze 
Hodnota Z-score pro ostatní 
podniky 
Hodnocení finančního zdraví 
podniku 
Z > 2,99 Z > 2,90 finančně zdravý podnik 
1,81≤ Z ≤ 2,99 1,20 ≤ Z ≤ 2,90 tzv. „šedá zóna“ 
Z < 1,81 Z < 1,20 podnik spěje k bankrotu 
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3.7.2 Index IN 01 
Hodnocení pomocí Indexu IN 01 se zakládá (stejně jako Altmanův index) na soustavě 
poměrových ukazatelů. Do modelu jsou zařazeny poměrové ukazatele aktivity, 
výnosnosti, zadluženosti a likvidity. Každému z ukazatelů je přiřazena váha, která je 
váženým průměrem hodnot tohoto ukazatele v odvětví. Tento model tedy lépe 
zohledňuje specifika konkrétního odvětví. Literatura (8) uvádí Index IN v následujícím 
tvaru: 
Index IN = v1x1 + v2x2 + v3x3 + v4x4 + v5x5 – v6x6, 
 
kde v1 až v6 jsou váhy jednotlivých ukazatelů a x1 až x6 jsou dílčí poměrové ukazatele. 
Váhy jednotlivých ukazatelů v1 až v6 stanovili Neumaierovi takto: „Váhy jsou 
konstruovány jako podíl významnosti ukazatele ke kriteriální hodnotě ukazatele. 
Významnost jednotlivých ukazatelů je výsledkem analýzy empiricko induktivních 
ukazatelových systémů a je určena podle četnosti výskytu ukazatele. Kriteriální hodnoty 
ukazatelů jsou stanoveny jako vážený průměr za jednotlivá odvětví.“ Váhy mají odrážet 
zvláštnosti ekonomické situace v ČR, mají odpovídat podmínkám našeho hospodářství. 
Pro vybraná odvětví je uvádí tab. č. 2.  
Tab. č. 2: Váhy indexu IN pro vybraná odvětví podle OKEČ1 
Název v1 v2 v3 v4 v5 v6 
obchod 0,33 0,11 9,70 0,28 0,10 28,32 
zemědělství 0,24 0,11 21,35 0,76 0,10 14,57 
stavebnictví 0,34 0,11 5,74 0,35 0,10 16,54 
elektřina, voda a plyn 0,15 0,11 4,61 0,72 0,10 55,89 
ekonomika ČR 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 16,80 
 
Výsledné hodnoty indexu IN jsou interpretovány ve třech intervalech – viz tab.č.3. Platí, 
že čím vyšší je výsledná hodnota, tím lepší je finančně-ekonomická situace podniku. 
Tab. č. 3: Stupnice hodnocení finančního zdraví podniku indexem IN (12) 
Hodnota indexu IN Hodnocení finančního zdraví podniku 
IN < 1 špatné finanční zdraví podniku 
1 < IN < 2 statisticky neprokazatelné, podnik by mohl mít problémy 
IN > 2 podnik s dobrým finančním zdravím 
 
Úskalím je však naplnění ukazatelů věrohodnými informacemi, obzvláště u ukazatele x6 
hodnotícího platební neschopnost, typickou právě pro české podniky. Ukazatel může 
                                                 
1
 Oborová klasifikace ekonomických činností. 
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být propočten pouze, pokud budou známy údaje o závazcích po lhůtě splatnosti. Index 
IN 01 vyjadřuje, jak firma vytváří hodnoty pro své vlastníky. 
3.7.3 Tafflerův model 
Tafflerův model představuje určitou variantu Altmanova modelu, vyvinutou pro analýzu 
britských společností v roce 1977 a následně doplňovanou prof. Tafflerem. Původní 
model vycházel z analýzy více než 80 poměrových ukazatelů, vypočítaných z 
finančních výkazů velkých vzorků prosperujících a bankrotujících společností. 
Pro stanovení nejlepšího souboru ukazatelů byla použita postupná lineární 
diskriminační analýza. Taffler založil svůj model na ukazatelích, které odrážejí klíčové 
charakteristiky platební schopnosti společnosti, jakými jsou ziskovost, přiměřenost 
pracovního kapitálu, finanční riziko a likvidita. Ukazatele ve svém souhrnu a při  
aplikaci příslušných vah optimálně rozlišují mezi oběma vzorky společností. Podle 
profesora Tafflera jsou pro různá odvětví zapotřebí odlišné kombinace poměrových 
ukazatelů a koeficientů, ačkoli základní principy jsou totožné (6).  
Taflerův model má tento tvar: 
 
T = 0,53x1 + 0,13x2 + 0,18x3 + 0,16x4, 
 
kde x1 až x4 jsou následující poměrové ukazatele: 
 
1. kapitálu cizího hokrátkodobé arentabilit  
KCK
EBT
  x1 ==  
kde EBT je zisk před zdaněním [Kč], KCK – krátkodobý cizí kapitál [Kč]. 
2. aktivech  vdluhů  vázanost 
dluhy
A
  x2 ==  
kde A jsou aktiva [Kč]. 
3. tzadluženos krátkodobá  
A
KCK
  x3 ==  
kde KCK je krátkodobý cizí kapitál [Kč]. 
4. aktiv obrat  
A
T
 x  4 ==  
kde T jsou tržby [Kč]. 
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Tab. č. 4: Stupnice hodnocení finančního zdraví podle Tafflerova modelu  
Hodnota Taflerova modelu Finanční situace podniku 
TF > 0,3 malá pravděpodobnost bankrotu 
0,2 < TF ≤ 0,3 nelze jednoznačně určit 
TF ≤ 0,2 vysoká pravděpodobnost bankrotu 
 
3.7.4 Bilanční analýza R. Douchy 
Následující model je jinou možností, jak se vyhnout nedostatkům Altmanova modelu, 
tedy neznalosti tržní hodnoty akcie (používané v ukazateli v4 Altmanova modelu), a to 
jak z důvodů nedostatku informací, tak jiného druhu obchodních společností. Poskytuje 
informace o finanční situaci podniku ve třech úrovních podle rychlosti, objektivity 
apod.  
Postup hodnocení podniku je založen na výpočtu jednotlivých ukazatelů ve čtyřech 
základních okruzích: stabilitě (S), likviditě (L), aktivitě (A) a rentabilitě (R). 
Jednotlivým ukazatelům jsou přiděleny váhy, na jejichž základě je vypočítaný 
souhrny´ukazatel za celý okruh, přičemž tyto okruhy mají dále také svou váhu, pomocí 
nichž je vypočítán jeden souhrnný ukazatel hodnocení podniku. Jednotlivé koeficienty, 
výsledky hodnocení okruhů i celkový ukazatel jsou v systému konstruovány tak, že s 
rostoucí hodnotou ukazují na lepšící se stav. Na podniku, jehož hodnoty stavu jsou 
konstruovány podle zlatého bilančního pravidla a mnoha zkušeností, vychází 
koeficienty všech tří stupňů. Celkové hodnocení je dáno vztahem: 
C = (2 · S + 4 · L + 1 · A + 5 · R)/12 
Pokud je hodnota C > 1, je situace podniku dobrá, zhoršující se stav indikují hodnoty v 
intervalu 0 až 1. Jestliže je dosahováno záporných hodnot, je situace alarmující. 
Hodnocení podniku prováděné porovnáním mezi modelovým a skutečným stavem je 
pouze jednou (spíše orientační) částí pohledu. Jsou-li k dispozici výsledky podniku za 
několik let, přepočtem, resp. vydělením jednotlivých ukazatelů stavem výchozího 
(základního) období, je možno pozorovat změny (pozitivní nebo negativní) v 
koeficientech a celkovém stavu podniku. Jednotlivé váhy koeficientů je také možno 
upravit podle empirických zkušeností analytika, resp. analyzovaného podniku (potom je 
však nutno přepočítat zbylé váhy systému) (6).  
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3.7.5 Quick-test podle Petera Kralicka 
Tento test slouží k rychlé analýze. Ačkoliv se skládá jen ze čtyř ukazatelů, jeho 
výpověď je již v zásadě správná a při použití více ukazatelů se výsledek nemění. Rychlý 
test pracuje s ukazateli, které jsou voleny tak, aby co nejméně podléhaly rušivým 
vlivům. Pokrývají oblast jak finanční stability tak i výnosové situace. 
Hodnocení obchodní firmy se provádí na základě stupnice od 1 do 5, podle níž se 
vypočítá průměrná známka, resp. průměrné známky pro finanční stabilitu (ukazatel R1 a 
R2) a výnosovou situaci (ukazatel R3 a R4). Podrobnější rozborem je ale možné odhalit 
příčiny chyb nebo zvláště příznivých vývojových trendů.. 
Hodnocení finanční stability (FS ): 
FS = (R1 + R2)/2 
Hodnocení výnosové situace (VS ): 
VS = (R3 + R4)/2 
Hodnocení celkové situace (CS ): 
CS = (FS + VS )/2 
Tab. č. 5: Stupnice hodnocení ukazatelů Quick testu  
ukazatel výborný 
1 
velmi 
dobrý 
2 
dobrý 
3 
špatný 
4 
ohrožen 
insolvencí 
5 
koeficient 
samofinancování > 30 % > 20 % > 10 % < 10 % negativní finanční 
stabilita 
doba oddlužení < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
rentabilita tržeb > 10 % > 8 % > 5 % < 5 % negativní 
výnosnost 
rentabilita celkového 
kapitálu > 15 % > 12 % > 8 % < 8 % negativní 
 
Celkové posouzení podniku potom vypadá následovně: 
Velmi dobrý podnik:   hodnocení 3 a více, 
špatný podnik:  hodnocení 1 a méně, 
sporná situace podniku:  hodnocení 1–2 (6). 
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3.7.6 Index bonity 
Využívá šest vybraných ukazatelů, kterým přiděluje určité váhové faktory. Suma 
součinu ukazatelů a jejich vah představuje diskriminantní funkci. Použité ukazatele jsou 
následující : 
1.  x1 = cash flow/cizí zdroje 
2.  x2 = celková aktiva/cizí zdroje 
3.  x3 = zisk před zdaněním/celková aktiva 
4.  x4 = zisk před zdaněním/celkové výkony 
5.  x5 = zásoby/celkové výkony 
6.  x6 = celkové výkony/celková aktiva 
Index bonity pak dostaneme jako: 
Index bonity = 1,50x1 + 0,08x2 + 10,00x3 + 5,00x4 + 0,30x5 + 0,10x6, 
Pro hodnocení platí, že čím vyšší je diskriminantní funkce,  tím lépe. Při hodnotě vyšší 
než 1 může být podnik hodnocen jako středně dobrý, od hodnoty 2 jako výborný a při 
záporných hodnotách je ohrožen insolvencí (6). 
Tab. č. 6: Stupnice hodnocení finančního zdraví podniku podle indikátoru bonity  
Hodnota indexu bonity Hodnocení finančního zdraví firmy 
 IB ≤ -2 extrémně špatná 
-2 < IB ≤ -1 velmi špatná 
-1 < IB ≤ 0 špatná 
ohrožen insolvencí 
0 < IB ≤ 1 určité problémy 
1 < IB ≤ 2 dobrá 
2 < IB ≤ 3 velmi dobrá 
IB > 3 extrémně dobrá 
neohrožen insolvencí  
3.7.7 Beaverův postup  
Je příkladem jedno rozměrového modelu predikce finanční tísně. Konstrukce tohoto 
modelu je založena na porovnání průměrných hodnot vybraných finančních ukazatelů 
ve stejném období za problémové a bezproblémové podniky. V Bearově studii byly za 
problémové označeny podniky, na něž byl buď vyhlášen bankrot, neplnily závazky 
z dluhopisů, přečerpaly bankovní konto nebo včas neplatily prioritní dividendu. KE 
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každému problémovému podniku bylo nalezeno jeho bezproblémové dvojče, tj. 
přibližně stejně velký podnik ve stejném odvětví. Následně byly zjištěny hodnoty 30 
finančních ukazatelů pro jednotlivé problémové podniky v období od 1 roku do 5 let 
před vyhlášením bankrotu či jiného projevu tísně. Pro stejné období byly vypočteny 
hodnoty těchto ukazatelů i pro bezproblémové dvojčata těchto podniků. Následně bylo 
zjišťováno u kterých ukazatelů se nejvíce lišily průměrné hodnoty těchto ukazatelů (7). 
Největší rozdíly byly zjištěny v případě šesti ukazatelů: 
• Peněžní tok 
• Rentabilita aktiv v čisté podnikové podobě 
• Věřitelské riziko ( cizí kapitál / aktiva) 
• Pracovní kapitál k aktivům 
• Běžná likvidita 
• Počet obrátek krátkodobě nezadlužených krátkodobých pohledávek a 
krátkodobého finančního majetku 
3.7.8 Vyšší metody finanční analýzy 
Vyšší metody finanční analýzy nepatří k univerzálním metodám, ani se běžně 
nepoužívají v podnikové praxi. Použití těchto metod je závislé na hlubších znalostech 
matematické statistiky a teoretických i praktických ekonomických znalostech (3). 
K aplikaci těchto metod se zpravidla využívají specializované softwarové aplikace 
a bývají často prováděny specializovanými firmami (3). 
3.8 Volba metody finanční analýzy 
Uživatelé finanční analýzy ještě před jejím zpracováním musí formulovat cíle, k nimž 
hodlají vypracovanou analýzou dospět. Teprve na základě těchto cílů je možno zvolit 
vhodnou metodu finanční analýzy zohledňující zejména následující hledisko časové 
a finanční náročnosti – vynaložené náklady by měly odpovídat zvolenému cíli. 
V dalších krocích je třeba se řídit zvolenou cílovou skupinou, pro kterou je finanční 
analýza určena. 
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Management v krátkém časovém horizontu sleduje primárně platební schopnost 
podniku, z hlediska provozní analýzy je zkoumána zejména struktura zdrojů a finanční 
nezávislosti podniku. Velmi důležitou složkou finanční analýzy je ziskovost 
(management se ze svého jednání zpovídá vlastníkům). Pro management je důležité 
sledování likvidity – ve vztahu k věřitelům i k dodavatelům. 
Vlastníci nebo investoři si finanční analýzou ověřují, zda prostředky, které investovali 
jsou zhodnocovány dle očekávání a řádně využívány. Hlediskem této skupiny je 
maximalizace tržní hodnoty vlastního kapitálu společnosti, vývoj tržních ukazatelů, 
ukazatelů ziskovosti a vztah cash-flow k dlouhodobým závazkům. 
Bankovní věřitelé sledují zejména dlouhodobou likviditu a ziskovost v dlouhém 
časovém horizontu. Důležité je rovněž posouzení schopnosti tvorby finančních 
prostředků a stabilita jejich toků. 
Krátkodobé věřitele ponejvíce zajímá ověření možnosti a reálnosti plnění uzavřených 
smluv, tedy platební schopnost, struktura oběžných aktiv a krátkodobých závazků 
a rovněž průběh cash-flow. 
Všichni věřitelé mají společný zájem v tom, že budou požadovat vrácení vložených 
finančních prostředků a musí brát v potaz riziko nesplacení finančních prostředků. 
Vyhodnocení tohoto rizika se odrazí v ceně poskytnutých finančních prostředků 
(zpravidla ve výši úrokové sazby). 
Rozhodujícím hlediskem pro volbu metody finanční analýzy je (kromě jiných 
kritérií) cílová skupina, pro niž jsou výsledky analýzy určeny. 
V běžné podnikatelské praxi se proto zpravidla nezpracovává celková finanční analýza 
(zejména s ohledem na extremní požadavky na lidské a finanční zdroje). Běžně se 
využívají jen vybrané finanční ukazatele, které se sledují v delším časovém horizontu 
a mají tak větší vypovídací schopnost (3). Mnohdy bývá dobré kombinovat různé 
metody finanční analýzy, protože různé mohou poskytovat mírně odlišné výsledky a 
žádná z metod sama o sobě nedává absolutně nejlepší nebo absolutně nejhorší výsledky. 
 
 31 
3.9 Spolehlivost a srovnatelnost finanční analýzy 
3.9.1 Spolehlivost 
• ve FA je důležité, aby měl analytik přístup k původním datům 
• data mají individuální charakter – práce se souhrny nemůže tato prvotní 
data plně nahradit 
• souhrny dat bývají tvořeny již s určitým cílem → informace omezeny 
subjektivním zásahem 
• úroveň spolehlivosti dat → odborná analýza by měla obsahovat mimo 
výsledků i údaj o jejich spolehlivosti 
3.9.2 Srovnatelnost 
- musíme vždy zajistit relativní srovnatelnost dat 
- v případě FA jde o: 
• časovou srovnatelnost 
 v případě srovnávání a hodnocení jednoho subjektu v jeho 
vývoji 
 zjišťujeme zejména: neměnnost postupů účtování, způsobů 
oceňování a odpisování, neměnnost technologií, hlavní postupy 
řízení podniku, forma podnikání 
 srovnání v čase vede k tzv. analýze časových řad 
• srovnatelnost subjektů 
 vzájemné srovnávání více subjektů 
 srovnatelnost podniků lze posuzovat z více hledisek 
 srovnávání subjektů vede k tzv. průřezové analýze 
3.9.3 Nejistoty finančních analýz 
• neznalost účetnictví  
Přetrvávající víra ve schopnost účetnictví poskytovat věrný obraz o finanční 
situaci podniku. Nejde o chybu účetnictví ale spíš o nemožnosti zákona 
předepsat univerzální postupy, které by zaručovaly naprostou shodu účetnictví 
jakožto datového modelu s realitou.  
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• Slabiny techniky poměrových ukazatelů  
Mylná představa, že použití poměrových ukazatelů spolehlivě odstraní 
závislost ukazatelů na rozměru podniku a tím se zaručí srovnatelnost 
poměrových ukazatelů různě velkých podniků.  
• Úskalí metod zpracování dat 
Za chybu můžeme považovat snahu určovat „doporučené“ hodnoty 
poměrových ukazatelů počítáním aritmetických průměrů ukazatelů 
„srovnatelných„  podniků. Okruh srovnatelných podniků se často mylně 
ztotožňuje se zařazením podniků do odvětví či pododvětví. Tato klasifikace 
podniků vyplývá z potřeb statistické evidence, ale ta mnohdy uplatňuje spíše 
formální než funkční hlediska. Podniky v témže shluku mají podobné modely, 
ale modely podniků z různých shluků se liší. Z toho vyplývá, že příslušnost 
k odvětví sama nevymezuje okruh srovnatelných podniků. Existence shluků 
má různě se chovajících podniků má i další závažné důsledky. Zbavuje nás 
iluze, že by mohly existovat nějaké pevné, jednou provždy dané vzorečky 
vztahů mezi ukazateli podniků téhož odvětví, natož pro podniky různých 
odvětví. 
• Altmanovy a jiné vzorce  
Jejich použití je podmíněno splněním řady podmínek, např.: (ne)dostatek dat, 
srovnatelnost podniků, národní specifika, rozdělení a nezávislost dat, 
nerobustnost odhadů korelačních matic. 
3.9.4 Zdroje a příčiny nejistot omylů finančních analytiků  
• „Tak se to přeci dělalo vždycky“ 
• „Tak mě to učili ve škole“ 
• “Tak se to děla i na západě“ 
• „Těmto metodám rozumím a složitějším ne“ 
• „Nemám čas ani klid dělat něco složitějšího“ 
• „Na složitější analýzu nejsou peníze“ (8) 
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4 Charakteristika firmy 
4.1 Vznik firmy a popis firmy 
Společnost Pátek, spol. s r.o. sídlí v Brně. Vznikla v únoru 1991 privatizací střediska 
ocelové konstrukce - zámečníci - sklenáři podniku Stavomontáže Brno, na jehož tradice 
navázala a dále je rozvíjí. Převzala kolektiv pracovníků a s ním i zkušenosti a obchodní 
vztahy v oblasti montáže ocelových konstrukcí, hliníkových fasád a opláštění budov. 
Stabilizoval se kolektiv pracovníků a byla zajištěna potřebná struktura zaměstnanců s 
odpovídající kvalifikací. Postupně došlo k úzké specifikaci prací, které nabízí jejím 
odběratelům. V současné době zaměstná asi 100 pracovníků v technických i dělnických 
profesích. 
Společnost věnuje výběru a rozmisťování pracovníků prvořadou pozornost a trvale dbá 
na zvyšování jejich odborností a provádí její pravidelné ověřování. V roce 2005 
společnost přesídlila na novou adresu v Brně - Slatině, kde disponuje novými 
kancelářskými, skladovými a výrobními prostory. 
Společnost Pátek se zaměřuje především na dodávku a montáž ocelových konstrukcí 
pro občanské i průmyslové stavby, opláštění halových objektů sendvičovými 
systémovými panely, dodávku a montáž celohliníkových prosklených fasád, výplní 
otvorů a systémů prosvětlení střech občanských a průmyslových staveb, atypických 
zámečnických výrobků včetně výrobků z nerezi a mosazi. Poskytuje také projektovou a 
inženýrskou činnost v oblasti ocelových konstrukcí a opláštění AL fasádních plášťů. 
Na realizaci stavebních produktů, ale i v běžné provozní činnosti se ve značné míře 
podílejí externí firmy. Společnost provádí vlastní projekční činnost, ale také dlouhodobě 
spolupracuje s osvědčenými projektanty. V rámci výstavby provádějí vlastní 
zaměstnanci společnosti kompletní práce spojené s hrubou stavební výrobou. 
Společnost provozuje dopravní činnost ve velmi omezené míře, dopravu materiálů, 
surovin apod. zajišťují samotní výrobci nebo smluvní přepravci. Externí formou jsou ve 
společnosti dále zabezpečovány například služby v oblasti odpadového hospodářství, 
správy počítačové sítě, školení nebo právní služby. 
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Společnost Pátek nezabezpečuje vývoj nebo navrhování nových procesů v oblasti 
stavebnictví. Pro svoji činnost přejímá již osvědčené a schválené technologie, které 
zajišťují realizaci staveb v souladu s požadavky zákazníka a zákonnými předpisy. 
Společnost při stavební výrobě používá moderní strojní technické vybavení a zařízení, 
například věžové stavební jeřáby, vysokozdvižné plošiny, lešení, apod. 
Společnost dosáhla úspěchů v podobě několika ocenění za zrealizované stavby, např. 
„Nejlepší realizovaná stavba v ČR s ocelovou konstrukcí v letech  94-97“,  mezinárodní 
ocenění „European Award for Steelstructures“, a další. 
4.2 Služby a produkty 
Společnost realizuje výstavbu občanských, průmyslových a dalších staveb pozemního 
stavitelství následujícími způsoby: 
• získání zakázky ve výběrovém řízení 
• přímá nabídka od investora 
Mezi další aktivity společnosti patří realitní činnost a projektová a inženýrská činnost v 
oblasti ocelových konstrukcí a opláštění AL fasádních plášťů. 
Z pohledu typologie produktu se vždy jedná o dílo. Ať už při dodávkách a montážích 
ocelových konstrukcí, opláštění budov nebo dodávky a montáže oken a dveří, se vždy 
jedná o dílo, které v sobě může, ale také nemusí obsahovat výrobu, projekční práce, 
koordinaci, montáž, dopravu, atd. Po dohodnutí všech podmínek mezi dodavatelem a 
odběratelem je vždy sepsána smlouva o dílo. 
4.3 Výrobní program 
Hlavními výrobními programy společnosti Pátek jsou „Provádění staveb, jejich 
změn a odstraňování“ a „Montáž ocelových konstrukcí“. 
Výrobní program společnosti lze rozdělit do těchto hlavních okruhů: 
• Převzaté produkty společnosti, které vstupují do vlastních produktů 
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• Vlastní produkty společnosti, které jsou výsledkem realizačních 
procesů 
4.4 Vlastní produkty společnosti 
4.4.1 Dodávka a montáž ocelových konstrukcí 
Společnost Pátek realizuje mnoho občanských a průmyslových staveb pro nejrůznější 
investory, jako např. obchodní centra, administrativní budovy, průmyslové halové 
komplexy, výstavní haly, apod. 
Mezi prestižní realizované stavby patří výstavba pavilonu G brněnského výstaviště 
dokončená v roce 1997, nebo budova JMP a.s. Brno realizovaná v roce 1998. 
4.4.2 Opláštění sendvičovými systémovými panely, výplně otvorů 
Na tento segment trhu vstoupila společnost s vizí doplnění svého hlavního výrobního 
programu - montáže ocelových konstrukcí – a tvorby uceleného produktu na poli 
výstavby průmyslových hal a komplexů. 
Postupně se stalo opláštění budov jednou z hlavních výrobních činností firmy. Mezi 
nejúspěšnější projekty patří GAMMA building Praha nebo obchodní centrum Olympia 
Brno. 
4.4.3 Inženýrská činnost v oblasti ocelových konstrukcí a opláštění 
Společnost si zajišťuje inženýrskou a projektovou činnost především na své vlastní 
stavby. 
4.5 Dodavatelé společnosti 
Společnost Pátek vystupuje v roli konečného odběratele pro mnoho firem, které 
dodávají materiály pro její činnost, ať již výrobní (výroba hliníkových výrobků) nebo 
montážní (hlavní činnost firmy). Jedná se o firmy, které dodávají polotovary pro 
montážní a výrobní činnost (hliníkové profily, tepelnou izolaci, ocelové trapézové 
plechy a fasádní kazety, sklo, různý drobný montážní materiál, fasádní obklady) nebo 
již hotové výrobky (ocelové konstrukce, zámečnické výrobky). 
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V rámci komplexnosti nabízených projektů je společnost také nucena v mnoha 
případech zajišťovat subdodavatelským způsobem i celou řady odborných řemesel, 
které sama neprovádí. V těchto případech zajišťuje požadované činnosti u odborných 
firem, které provedou práce a dodávky subdodavatelským způsobem se všemi právy a 
povinnostmi dodavatele díla. 
Mezi nejčastější dodavatele firmy patří tyto společnosti: 
• výrobci ocelových konstrukcí   
• dodavatel skleněných výplní 
• dodavatel tepelné izolace a hydroizolace 
• dodavatel trapézových plechů a stěnových a střešních izolačních panelů 
• dodavatel projekčních prací 
• dodavatel natěračských a sklenářských prací 
• dodavatel Al fasádních systémů 
• dodavatel spojovacího materiálu a tmelů 
• dodavatel střešních izolací a izolatérských prací 
4.6 Zákazníci společnosti 
Společnost poskytuje produkty zejména pro jednotlivé typy zákazníků: 
• vyšší dodavatelé stavby 
• developeři 
• koneční spotřebitelé 
Společnost při své činnosti působí v rámci dodavatelsko-odběratelských vztahů v 
několika pozicích, které závisí na způsobu financování a řízení realizovaného projektu. 
Nejčastěji realizovaný vztah je vystupování společnosti jako subdodavatele svých prací 
a dodávek pro vyššího nebo generálního dodavatele stavby, který má přímou vazbu na 
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investora projektu. Většinou se jedná o velké stavební firmy, které dodávají pro 
investora dílo tzv. na klíč a provádějí koordinaci všech řemesel a oborů potřebných k 
realizaci projektu. 
U některých projektů nahrazuje funkci vyššího dodavatele stavby tzv. stavební manažer 
projektu, který má přímý vztah s jednotlivými společnostmi, které se podílejí na 
realizaci projektu, řídí a koordinuje jejich činnost. Stavební manažer je přímo 
odpovědný investorovi projektu. Nejčastějším partnerem ve funkci stavebního manažera 
jsou firmy BOVIS LEND LEASE, AKCENT Praha, DELTA Projekt Konsult, 
TAKENAKA EUROPE, KAJIMA. 
Další možností pozice firmy je, vázání její činnosti smluvně přímo na investora 
projektu, který prostřednictvím svých pracovníků koordinuje postup realizace projektu a 
kdy je společnost za svoji činnost odpovědná přímo investorovi. Tento vztah přímé 
vazby je realizován pouze v malém měřítku a nelze pevně určit pravidelné odběratele 
tohoto druhu. Existují i projekty, ve kterých společnost vystupuje jako „subdodavatel 
subdodavatele“. Je to zejména v případech, kdy objednatel neumí v rámci svého objemu 
prací zajistit odborné práce, které provádí společnost nebo v případě kapacitní 
výpomoci. 
Společnost má za sebou již i některé projekty, které realizovala jako generální dodavatel 
celého díla a zajišťovala přímo pro investora celé stavební dílo. Z poslední doby se 
jedná o realizace Městské sportovní haly v Brně (investor město Brno) nebo 
administrativně-skladovací areál firmy Tigerlak v Brně (investor společnost Tigerlak). 
4.7 Organizační struktura 
Základ společnosti tvoří 5 organizačních úseků (viz obr.1): příprava staveb, realizace 
staveb, ekonomický odbor, řízení jakosti a sekretariát, v čele každého úseku stojí 
vedoucí daného úseku. Uspořádání jednotlivých úseků v organizaci, jejich trvalé vazby 
a vztahy mezi sebou a organizací a jejím okolím, upravuje organizační řád a 
organizačně řídící dokumenty. Vedoucí úseků všech stupňů stanovují pravomoci a 
odpovědnosti pro jednotlivá podřízená funkční místa a to formou popisů pracovních 
funkcí, která jsou specifikována v organizačním řádu. 
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Obr.č.1.: Organizační struktura společnosti Pátek, spol. s r.o. 
Všechny řídící úseky se nacházejí v sídle společnosti v Brně, odkud je řízen veškerý 
provoz společnosti. Oddělení zásobování se nalézá v další stálé lokalitě – sklad Horní 
Heršpice, kde  jsou umístněny sklady, opravárenské dílny a prostory pro stroje a 
mechanizaci. Jednotlivá stavby jsou rozmístněny v různých lokalitách ČR. 
Společnost zaměstnává cca 100 vlastních pracovníků, z toho kolem 30 zaměstnanců 
pracuje na pozicích v hospodářské a technické oblasti, včetně 8 stavbyvedoucích, a 
zbytek zaměstnanců zastává dělnické profese (zámečník, montér, atd.). Počet 
zaměstnanců se snaží společnost Pátek držet na stabilní úrovni, a to i přes fakt, že roste 
objem výroby. Důvodem jsou stále se zvyšující osobní náklady a samotná specifika 
stavební výroby, jejímž typickým rysem je sezónnost. Důsledkem je značný podíl 
služeb zabezpečovaných externí formou.  
4.8 Systém řízení 
Strategií společnosti Pátek je zajištění vysoké kvality svých služeb a spokojenost 
zákazníka, o čemž svědčí dosažená ocenění i získání certifikátu systému jakosti (ISO 
9001) v roce 2005. Krédem společnosti je poskytovat vždy nejvyšší možnou kvalitu za 
dostupné ceny. V současné době pokračuje společnost ve své strategii upevňování 
pozice na trhu a připravuje se na zavedení systému řízení bezpečnosti práce podle 
normy OHSAS 18001 (11). 
Ředitel 
Odbor přípravy staveb Odbor realizace staveb Ekonomický odbor 
Útvar řízení jakosti Útvar sekretariát 
Oddělení ocelové 
konstrukce, pláště hal 
Oddělení hliníkové 
prosklené fasády 
Oddělení projekce, statika, 
výrobní dokumentace 
Oddělení zásobování 
staveb, doprava 
Oddělení výroba hliníkových 
fasád 
Oddělení stavbyvedoucí 
Oddělení osobní oddělení, 
mzdy, materiálová účetní 
Oddělení fakturace, 
pokladna 
Oddělení vedoucí 
montážních čet, montážníci 
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5 Konkurence 
Obecně největším konkurentem firmy Pátek s.r.o v České Republice je zřejmě 
společnost Sipral a.s, se sídlem v Praze, jenž nabízí velmi podobné produkty a služby. 
V regionu jižní Moravy a oboru ocelových konstrukcí patří k největším konkurentům 
firma Kepák s.r.o, která se však specializuje jen na dodávky a montáže ocelových 
konstrukcí. Její konkurenční výhodou jsou vlastní výrobní kapacity, což ji umožňuje 
snižovat pořizovací náklady na ocelové konstrukce.  
Mezi jedny ze specifik tohoto segmentu podnikaní patří spojování konkurentů (ve 
výjimečných případech) a stávají se z nich spojenci při realizaci velkých zakázek. 
V posledních letech je toho důkazem dobrá spolupráce s firmou Kepák na některých  
zakázkách.  
Dalším konkurentem je firma PSJ Brno s.r.o, která může firmě Pátek konkurovat jak do 
šířky nabízených produktů tak i služeb, neboť i ona může dodávat a montovat kromě 
ocelových konstrukcí také opláštění budov z různých materiálů.  
Co se týče montáží stěnových plášťů z hliníkových profilů, tak v tomto oboru je na trhu 
konkurence vysoká, ale mezi největší lze zařadit mimo již zmiňovanou firmu Sipral také 
firmu HSF Systém a.s.  
5.1 Kepák, spol s r.o. 
Společnost Kepák, spol. s r.o. je svým výrobním programem zaměřena především na 
výrobu a montáž ocelových konstrukcí. Dodavatelský program společnosti využívá 
moderní zahraniční technologie a licence a je zaměřen na dosažení vysoké kvality 
dodávek, montáží a služeb. Pružnost výroby a široké spektrum výrobků slouží k 
uspokojení jakýchkoliv potřeb zákazníka. Krédem pracovníků společnosti Kepák je 
flexibilnost, počínaje zpracování nabídky a projekcí až po dodání a smontování 
dodávaných ocelových konstrukcí. Jsme schopni uspokojit zákazníka jak z hlediska 
kapacity výroby, tak z hlediska kvality. 
Předmětem výroby jsou nejen standardní ocelové konstrukce stavební a průmyslové, ale 
také mostní konstrukce, včetně mostů železničních, dále konstrukce technologické, 
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zásobníky, sila, potrubní mosty, pece, lanové dráhy, ale i drobné zámečnické výrobky 
(zábradlí, rámy, schodiště, atd.). Dominantní oblastí firmy jsou ocelové konstrukce 
investičních celků. Vzhledem k již více než patnáctileté tradici, po kterou společnost na 
trhu působí a zkušenostech z toho plynoucích, firma nabízí výrobní kapacity k zajištění 
výroby a montáže ocelových konstrukcí skladových event. výrobních hal. 
Společnost Kepák, spol. s r.o. spolupracuje s řadou projekčních a konstrukčních 
kanceláří, a proto může nabídnout dodávky od zadání záměru až po konečnou montáž, 
včetně kompletní povrchové úpravy. Svoji produkci umisťuje nejen na tuzemský trh, ale 
již několik let úspěšně exportuje zejména do Rakouska, Spolkové republiky Německo, 
Itálie, Švýcarska, Lotyšska, Slovenska, Velké Británie a Holandska. V oblasti 
ocelových konstrukcí společnost vyrábí ve svém závodě ve Zbýšově u Brna cca 400 až 
600 tun ocelových konstrukcí měsíčně dle typu konstrukce. Společnost zaměstnává 
přibližně 130 výrobních dělníků, rovněž disponujeme dalšími cca 20 montéry a také 
potřebnými montážními mechanismy. 
Vedení společnosti Kepák, spol. s r.o. klade velký důraz na systémové řízení a 
sledování jakosti. Společnost je držitelem Certifikátu ISO 9001, vlastní Velký průkaz 
způsobilosti s rozšířením o oprávnění pro výrobu a montáž železničních mostů a je 
držitelem Velkého svářečského průkazu vydaného SLV Berlín, SRN (10). 
5.2 Sipral, a.s 
Sipral se od svého vzniku věnuje progresivním stavebním technologiím. Z původního 
úzkého zaměření na speciální lepení a těsnění s využitím silikonových tmelů postupně 
přešel na dodávky celých prosklených konstrukcí. V této oblasti začal využívat 
konstrukční systémy na bázi protlačovaných hliníkových profilů.  
Rozvoj a snaha maximálně uspokojit požadavky zákazníka přivedly Sipral ke 
komplexním dodávkám obvodových plášťů budov. V této formě obsahuje dodávka 
nejen konstrukce, které firma vyrábí sama, ale i koordinaci a dodávku dalších 
subdodavatelů na obvodovém plášti. Od roku 200 Sipral používá modulový systém, 
který spočívá na principu vyrobení plošných dílů fasády na dílně a ty jsou jako hotové 
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díly dopraveny na stavbu a osazeny na objekt. V současnosti Sipral tímto způsobem 
provádí 80 procent svých zakázek.  
5.3 PSJ Brno, spol s r.o. 
Stavební společnost PSJ Brno spol. s r.o. se sídlem v Brně byla vytvořena v roce 1995 
jako dceřinná společnost stavební a obchodní společnosti PSJ holding, a.s. se sídlem v 
Jihlavě, s její majoritní kapitálovou účastí.   
Předpokladem pro vytvoření dceřinné společnosti PSJ v Brně, bylo prosperující 
středisko firmy PSJ holding a.s., které zabezpečovalo výstavbu a rekonstrukce objektu v 
regionu Brna a okolí.  
Na podzim roku 1995 rozhodlo vedení společnosti o transformaci střediska na 
společnost s ručením omezeným mající právní subjektivitu a název PSJ Brno.   
Společnost PSJ Brno významně působí v regionu, kde prostřednictvím šesti 
samostatných středisek realizuje výstavbu staveb pro obchod a administrativu, průmysl 
a sport. Provádí rekonstrukce a působí také na poli bytové výstavby. 
Vysoké procento zakázek zajišťují již od založení společnosti dvě úzce specializovaná 
střediska ocelových konstrukcí.  
Současných 200 pracovníků zaměstnaných ve společnosti představuje kategorie profesí 
potřebných pro zajištění komplexní stavební činnosti. Výhodou naší společnosti je v 
případě velkých zakázek nebo zakázek termínově náročných možnost využití kapacit 
celé společnosti PSJ Holding a.s. 
Roční obrat firmy vzrostl od počátečních 40 mil.Kč v roce 1995 na současných 600 
mil.Kč (15).  
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6 Finanční analýza 
6.1 Majetková struktura 
V této části se budu věnovat struktuře aktiv firmy. V následujících grafech bude 
zachycena struktura vývoje dlouhodobého i oběžného majetku z různých pohledů 
v letech 2003-2006.  
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Obr.č.2.: Základní struktura aktiv společnosti Pátek, spol. s r.o. 
V období 2003-2004 se struktura i absolutní výše aktiv neměnila. V roce 2005 ale 
dochází téměř k třetinovému růstu, který je spojen hlavně s navýšením dlouhodobého 
majetku téměř na trojnásobek. Tento fakt má  vliv i na změnu struktury aktiv, když 
došlo k růstu podílu dlouhodobého majetku na celkových aktivech z necelých 6% až na 
téměř 20%. Patrný je také nárůst časového rozlišení, nicméně tento podíl je i nadále 
relativně zanedbatelný. V roce 2006 zaznamenáváme další třetinový nárůst aktiv, 
tentokrát hlavně díky zvětšení objemu oběžných aktiv, která vzrostla oproti roku 2005 
téměř o 40%.  
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Obr.č.3.: Struktura dlouhodobého majetku 
Z grafu na obr.č.2  je patrné, že v roce 2005 navýšila firma jak dlouhodobý hmotný, tak 
nehmotný majetek. V prvním případě jde o zvýšení skoro čtyřnásobné a je spojeno 
s investicí do nového sídla firmy. V druhém případě je nárůst také téměř čtyřnásobný a 
souvisí s nákupem software k programování strojů ve výrobě.  
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Obr.č.4.: Struktura dlouhodobého hmotného majetku 
V letech 2003-2004 byla struktura dlouhodobého hmotného majetku stejná. 
K výrazným změnám dochází samozřejmě v roce 2005, jak bylo zmíněno dříve. Patrný 
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je několika násobný nárůst v položkách stavby a pozemky, což souvisí se změnou sídla 
firmy. Do roku 2004 firma vlastnila pouze v Horních Heršpicích pozemek se skladem 
v celkové hodnotě kolem 9 mil. Kč. V roce 2005 zakoupila pozemek s budovami ve 
Slatině v celkové hodnotě 32 mil.Kč, a sem také následně přesídlila. Se změnou sídla je 
také spojen vznik nedokončeného dlouhodobého majetku. Firma novou budovu sdílí 
s dalšími firmami, kterým prostory pronajímá.  
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Obr.č.5.: Struktura dlouhodobého hmotného majetku 
Ve struktuře oběžného majetku dominují krátkodobé pohledávky. Jejich zastoupení 
v celkových aktivech se pohybuje od 72% v roce 2004 až po 86% v roce 2005. Je 
vhodné poznamenat, že dlouhodobé pohledávky jsou zastoupeny v podstatně menší 
míře v aktivech firmy než pohledávky krátkodobé, navíc až do roku 2005 měly klesající 
tendenci. Tento fakt má pro firmu dobrý dopad hlavně z důvodu likvidity.  
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Struktura pohledávek v jednotlivých letech
349035,3
5270242,81368957,5
175250715,9
3879198,2
8128762,6
187257,021250,0
41852726,5
8203712,80,0
514898,9
0
20 000 000
40 000 000
60 000 000
80 000 000
100 000 000
120 000 000
140 000 000
160 000 000
180 000 000
2003 2004 2005 2006 Roky
Tisíce [Kč]
Nedošlé Po splatnosti Nedošlé-zahraničí Po splatnosti-zahraničí
 
Obr.č.6.: Struktura pohledávek v letech 2003-2006 
Z obrázku č. 5 můžeme vyčíst, že k výraznějšímu růstu pohledávek po splatnosti 
dochází v letech až po roce 2004, kdy dochází k růstu téměř na dvojnásobek u 
pohledávek nedošlých. V roce 2005 u pohledávek nedošlých ze zahraničí i po splatnosti 
zaznamenáváme markantní nárůst. Zajímavá je změna trendu pohledávek po splatnosti 
do 30 dnů, které do roku 2005 mají hlavní podíl, ale v dalších letech vykazují klesající 
charakter. Naopak pohledávky po splatnosti do 60 dnů, oproti roku 2003 vzrostly skoro 
desetinásobně. Pohledávky po splatnosti se v roce 2005 podílely na krátkodobých 
pohledávkách téměř jednou desetinou, zaznamenaly též oproti minulým letům 
dvojnásobný nárůst.  
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Obr.č.7.: Struktura pohledávek v letech 2003-2006 
Z toho můžeme vyvodit zhoršující se platební morálku odběratelů. Firmě se tím 
prodlužuje doba inkasa peněz, které by jinak mohly být investovány a přinášet firmě 
zisk. Na obr.č. 6 je vidět, že i v roce 2006 tvoří dominantní podíl pohledávky po lhůtě 
splatnosti do 30 dnů.  
Z grafu oběžného majetku (obr.č.4) můžeme vyčíst, že firma až do roku 2006 neměla 
téměř žádné zásoby, a pokud je měla, tyto zásoby byly tvořeny materiálem. Do roku 
2006 celkové zásoby nedosahují ani jednoho procenta celkových aktiv firmy, poté 
přichází růst až na cca 4%. Firma Pátek nevede skladovou evidenci a pro řízení zásob 
používá metodu Just-in-time.  
Metoda just-in-time je filozofie řízení zásob, která má za cíl redukci ztrát a 
nadbytečných zásob. Tento systém je založen na myšlence dodávat produkty, díly nebo 
materiál právě v tom okamžiku, kdy jsou v podniku zapotřebí. Systém JIT vyžaduje 
úzkou koordinaci poptávkových potřeb mezi logistikou, dopravci, dodavateli a výrobou. 
Hlavním kladem této metody je  výrazné snížení zásob polotovarů omezením produkce 
a montáže jen na množství, které je bezprostředně nutné v souladu s plánem výroby 
nebo skutečnými požadavky odběratelů.  
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Struktura finančního majetku
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Obr.č.8.: Graf struktury finančního majetku 
Pohled na finanční strukturu majetku jasně znázorňuje akumulaci peněz na účtech 
v bankách v roce 2004, což předcházelo investici do změny sídla firmy. Peníze 
v pokladně byly v letech 2003-2005 na stejné úrovni, až v roce 2006 se jejich objem 
zdvojnásobil. Celkem tvoří jen zlomek procenta celkových aktiv.  
6.2 Finanční struktura 
Tato kapitola sleduje finanční struktury firmy, komentuje strukturu vlastních a cizích 
zdrojů a sleduje jejich vývoj v jednotlivých letech. 
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Obr.č.9.: Graf struktury pasiv 
Na obr.č 9 je možné sledovat poměr mezi vlastními a cizími zdroji ve firmě. Společnost 
si udržuje převahu vlastních zdrojů nad cizími, což lze kladně hodnotit. V posledním 
roce se už dostává poměr cizích a vlastních zdrojů na únosnou hranici.  
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Obr.č.10.: Graf cizích zdrojů v jednotlivých letech 
Cizím zdrojům vévodí krátkodobé závazky, dlouhodobé závazky tvoří jen pár procent a 
navíc mají klesající tendenci. V roce 2005 je patrný jediný stav, kdy firma čerpala větší 
objem prostředků z bankovního úvěru, tedy v době nákupu  nemovitosti sídla firmy.  
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Obr.č.11.: Graf struktury závazků firmy 
Závazky do 30 dnů mají suverénně největší podíl na závazcích firmy, následovány  jsou 
podstatně menšími závazky do 60 a 90 dnů. Vedle této pozitivní bilance je také dobré, 
že podíl závazků firmy po splatnosti na celkových krátkodobých závazcích se pohybuje 
pod hranicí 10%.  
Závazky po splatnosti jsou tvořeny především závazky k projektantským firmám. Tyto 
firmy vystaví fakturu s datem vytvoření projektu, ale firma Pátek platí tuto fakturu až po 
realizaci celé zakázky, jejíž doba se pohybuje v řádech několika měsíců.  
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6.3 Analýza zisku a ztrát 
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Obr.č.12.: Vývoj HV 
Obrázek č. 11 ukazující vývoj hospodářských výsledků znázorňuje klesající trend do 
roku 2005, v roce 2006 ale nastává obrat a výsledek opět roste. Pokles nejvíce ovlivnil 
snižující se provozní HV, neboť tvoří největší složku HV.  
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Obr.č.13.: Dílčí hospodářské výsledky v jednotlivých letech 
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Finanční výsledek je podobně jako u dalších výrobních podniků po sledované období 
záporný. Díky zvyšujícím nákladovým úrokům má vzrůstající trend až do roku 2005, 
v roce 2006 dochází u této položky k poklesu  přibližně o 30 procentních bodů. Poprvé 
také firma vykazuje záporný mimořádný výsledek hospodaření, díky absenci 
mimořádných výnosů v tomto roce a existenci pouze mimořádných nákladů.  
6.3.1 Struktura výnosů  
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Obr.č.14.: Hlavní položky nákladů a výnosů v letech 2003-2006 
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Obr.č.15.: Struktura tržeb v letech 2003-2006 
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Tržby za prodej vlastních výrobků se podílí téměř sty procenty na celkových tržbách 
v celém sledovaném období. Celkové výnosy tedy kopírují tento trend tržeb. Nejnižších 
tržeb firma dosáhla v roce 2004, ale od tohoto roku stoupají každý rok, konkrétněji o 
cca 14 % resp. 62 % v roce 2006. Významnější růst zaznamenaly od roku 2004 tržby za 
prodej zboží, jednalo se o prodej hliníkových oken, ale i přesto se na celkových tržbách 
podíleli jen cca 1,7 %. Od roku 2006 se však firma soustřeďuje jen na vlastní výrobu, a 
tudíž nevykazuje už žádné tržby v této položce.  
6.3.2 Struktura nákladů 
Průběh celkových nákladů je úzce svázán s vývojem výkonové spotřeby, která tvoří 
více než 90ti procentní podíl. Na výkonové spotřebě se podílí materiál a energie mezi 
40-50 %. Osobní náklady jsou tvořeny hlavně mzdovými náklady, které vykazují trvalý 
mírný růst. Ke skokovým změnám ve sledovaném období nedošlo, neboť počet 
zaměstnanců je konstantní, čili růst je vysvětlitelný růstem mezd a s tím spojeným 
vyšším sociálním zabezpečením a zdravotním pojištěním. Pořízení dlouhodobého 
majetku vedlo ke zvýšení odpisů.  
Přidaná hodnota až do roku 2005 vykazuje klesající tendenci, což lze zřejmě přičíst 
rostoucí výkonové spotřebě. Obrat nastává v roce 2005 kdy přidaná hodnota znatelně 
roste, v roce  2006 o téměř 30% oproti roku 2005 .  
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6.3.3 Zlatá pravidla financování 
Krytí oběžného majektu krátkodobými zdroji
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Obr.č.16.: Graf oběžného majetku a krátkodobých zdrojů 
Jak ukazuje obr.č. 15, tak je vidět, že krátkodobé zdroje v letech 2003 a 2004 tvořily 
oproti oběžným aktivům asi jen třetinu. Od roku 2005 se pohybují přibližně na polovině 
objemu oběžných aktiv.  
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Obr.č.17.: Graf krátkodobých zdrojů a dlouhodobých zdrojů 
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Srovnáme-li krátkodobé a dlouhodobé zdroje, je z obr.č. 16 patrné, že dlouhodobé tvoří 
jen nepatrnou část oproti dlouhodobým, navíc je jejich hodnota vyjma roku 2005 téměř 
konstantní. Naopak objem krátkodobých zdrojů se výrazně mění, od roku 2004 roste o 
100 % resp. o cca 42 %.  
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Obr.č.18.: Graf srovnání struktury aktiv a pasiv 
Jednotlivou rovnováhu mezi aktivy a pasivy firmy vidíme pro vybraný rok 2006 na 
obr.č. 17. V ostatních letech je situace přibližně stejná, vlastní kapitál má stejný podíl 
jako cizí zdroje, naopak oběžná aktiva hrají zcela dominantní roli v aktivech firmy.Stálá 
aktiva představují přibližně 20 %. 
6.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je jedním ze stavebních kamenů finanční analýzy. Pro 
smysluplnější výklad jednotlivých parametrů a hodnot je lepší použít v analýze také 
firmy z oborového okolí či konkurenty. V tomto případě jsem volil přímé konkurenty 
firmy Pátek s.r.o. a nastíním i situaci v oborovém okolí dle Českého statistického úřadu.  
Firma Pátek patří svým zaměřením dle OKEČ (viz. Příloha č. 1) do odvětví stavebnictví 
(č.45). Sem spadají stavební práce, a to zejména práce na výstavbě, přestavbě, rozšíření, 
obnově, opravách a údržbě stálých i dočasných budov a staveb. Počítají se sem i 
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montážní práce stavebních konstrukcí a hodnota zabudovaného materiálu v 
konstrukcích.   
6.4.1 Stavebnictví v ČR v roce 2006 
Růst celkové stavební produkce v roce 2006 pokračoval a vzrostl reálně o 6,6 %. Tempo 
růstu bylo rychlejší než v roce 2005, kdy celková stavební produkce stoupla reálně o 4,2 
%. V jednotlivých čtvrtletích roku 2006 bylo tempo diferencované ( v 1.čtvrtletí 2006 
byl růst o 0,5 %, ve 2.čtvrtletí o 6,2 %, ve 3.čtvrtletí o 7,4 % a ve 4.čtvrtletí o 9,5 %). 
Diferenciaci velmi ovlivnily klimatické podmínky (nepříznivé v 1. čtvrtletí a příznivé ve 
4. čtvrtletí). Hlavními faktory růstu stavební produkce i nadále zůstaly: 
Nárůst produkce pozemního stavitelství, kde pokračovala intenzivní výstavba bytových 
a rodinných domů, která se opírala zejména o dynamický vývoj na trhu hypoték a úvěrů 
ze stavebního spoření a finanční podporou mladým manželům. Růst produkce byl dále 
ovlivněn realizací developerských stavebních projektů zahraničních investorů 
zaměřených především na výstavbu administrativních a multifunkčních center.  
Růst produkce inženýrského stavitelství byl zejména ovlivněn výstavbou dálnic a 
rekonstrukcemi a modernizacemi železničních tratí včetně jejich uzlů. 
Struktura stavební produkce  
Základní charakteristikou tržní struktury stavebnictví byla produkce pro investice (v 
rozsahu téměř tří čtvrtin), tedy zboží s dlouhodobou životností. 
Nová výstavba, včetně rekonstrukcí a modernizací investičního charakteru, činila 
rozhodující část stavební produkce v dále uvedené struktuře:  
• bytové budovy 18,7 % (obytné a rodinné domy a nástavby a přístavby k nim)  
• budovy výrobní 17,0 % (tovární haly, budovy pro zemědělství, obchod a 
dopravu)  
• budovy nevýrobní 21,6 % (obchodní centra, školní, zdravotnické a 
administrativní budovy)  
• inženýrské stavby 41,2 % (silnice, dálnice, mosty, tunely)  
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• vodohospodářské stavby 1,5 % (hráze, jezy a stupně, nádrže na tocích, 
plavební komory)  
V evropském kontextu vykazovala struktura stavební produkce v ČR tyto odchylky:  
• nižší podíl bytové výstavby, který však postupně roste  
• nižší podíl oprav a údržby  
• vysoký podíl inženýrské výstavby 
Objem stavební produkce  
V roce 2006 byly provedeny stavební práce za 463 060 mil. Kč. Rozhodující 
podnikovou základnu stavebnictví tvořilo 2 482 podniků s 20 a více zaměstnanci, které 
provedly stavební práce za 320 867 mil. Kč, tj. o 6,6 % více než v roce 2005. 
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Obr.č.19.: Graf sledující změnu vývoje obratu firem a stavebnictví 
Na obr.č. 18 můžeme porovnat vývoj resp. změnu obratu ve stavebnictví a jednotlivých 
sledovaných firem. Zatímco firmy PSJ Brno a Kepák vykazují téměř konstantní změnu 
obratu pohybující se v růstu či poklesu maximálně kolem 10 procentních bodů, ostatní 
firmy v jednotlivých letech evidují výraznější změny, stejně jako celé stavební odvětví, 
které do roku 2005 razantně rostlo, ale v roce 2006 vykazuje snížení meziročního růstu 
jen o 50% bodů. Samotná firma Pátek v tomto kontextu zaznamenává s výjimkou roku 
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2004 trvalý meziroční růst. V posledních třech letech přibližně kopíruje trend 
stavebnictví jen  firma Sipral.  
Zaměstnanost, mzdy a produktivita práce 
 Zaměstnanost ve stavebnictví u podniků s 20 a více zaměstnanci meziročně vzrostla o 
0,3 %. Průměrný počet zaměstnanců v roce 2006 byl 162,2 tisíc osob, z toho 103,7 tisíc 
bylo manuálně pracujících na stavebních pracích (pokles o 2,0 %). V podnicích s 20 a 
více zaměstnanci se snížil počet manuálně pracujících, počet technickohospodářských 
zaměstnanců se naopak zvýšil. To souviselo s tím, že stavební podniky kromě stavební 
činnosti výrazně rozšiřovaly developerské a realitní činnosti. Průměrná měsíční mzda 
zaměstnanců ve stavebních podnicích s 20 a více zaměstnanci se v roce 2006 zvýšila na 
20 304 Kč (o 7,3 %), u manuálně pracujících ve stavebnictví na 16 332 Kč (o 6,7 
%).Produktivita práce měřená objemem stavebních prací na jednoho zaměstnance se v 
podnicích s 20 a více zaměstnanci zvýšila o 6,3 % proti roku 2005. (10) 
6.4.2 Analýza likvidity 
Ukazatelé likvidity vyjadřují schopnost firmy dostát svým závazkům. Je to souhrn všech 
likvidních prostředků, které firma může použít pro úhradu svých splatných závazků.  
Běžná likvidita firmy Pátek je po celé sledované období v doporučeném pásmu hodnot 
(2-3) s výjimkou roku 2006. Od roku 2004 tato likvidita sice klesá, ale to je způsobené 
nahromaděním větších prostředků na bankovním účtu v roce 2004 souvisejících s 
investicemi do změny sídla firmy.  
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Obr.č.20.: Graf ukazatelů likvidity firmy Pátek 
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Obr.č.21.: Graf běžné likvidity u sledovaných firem 
Na poli běžné likvidity se firma Pátek pohybovala v letech 2004 a 2005 nad ostatními 
firmami, v roce 2006 se její likvidita snížila a tím se přiblížila na úroveň konkurenčních 
firem v oboru. Ostatní firmy si udržovali téměř konstantní hodnotu této likvidity kromě 
firmy Kepák, jejíž ukazatel znatelněji kolísal.  
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Rychlá likvidita
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Obr.č.22.: Graf rychlé likvidity u sledovaných firem 
Graf rychlé likvidity ukazuje velmi podobný průběh jak na obr.č. 19 resp. 20 u grafu 
běžné likvidity, což je dáno absencí zásob.Firma Pátek má tedy klesající trend likvidit 
od roku 2004, který je způsobený výše uvedeným důvodem změny sídla firmy. I 
v parametru rychlé likvidity se drží nad konkurenty, její hodnoty v roce 2004 dosahují 
až trojnásobku, v roce 2005 dvojnásobku hodnot ostatních sledovaných firem, jejichž 
hodnoty rychlé likvidity mají podobně konstantní charakter po celé období.  
Peněžní likvidita
0,70
0,09
0,010,04 0,03 0,010,02
0,25
0,54
0,40
0,10
0,16
0,0
0,1
0,2
0,3
0,4
0,5
0,6
0,7
0,8
2004 2005 2006 Roky
Hodnota 
ukazatele
Pátek s.r.o Sipral a.s Kepák, spol s.r.o PSJ Brno s.r.o
 
Obr.č.23.: Graf peněžní likvidity u sledovaných firem 
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Peněžní likvidita také kopíruje dosud zmiňovaný trend poklesu od roku 2004. 
Nepříjemné je, že v roce 2005 i 2006 se firma Pátek dostala i pod doporučené hodnoty 
0,2-0,5. Navíc v této likviditě je na tom firma vyjma roku 2004 výrazněji hůře než 
ostatní firmy, ale v daném oboru stavebnictví je velmi komplikované pro firmu tento 
parametr výrazně zlepšovat. Tento stav by byl u obchodní firmy více alarmující.  
6.4.3 Analýza rentability 
Ukazatelé rentability
0,00
0,05
0,10
0,15
0,20
0,25
0,30
0,35
0,40
2003 2004 2005 2006 Roky
Hodnota 
ukazatele
rentabilita vlastního kapitálu rentabilita ce lkového kapitálu
rentabilita dlouhodobého kapitálu rentabilita tržeb
rentabilita investic zisková m arže
 
Obr.č.24.: Graf rentability u firmy Pátek 
Ukazatelé rentability nastavují firmě zrcadlo, kde se zobrazuje její schopnost dosahovat 
hospodářského výsledku a vytvářet nové zdroje s použitím investovaného kapitálu. 
Jinak řečeno, tyto ukazatelé poměřují hospodářský výsledek s výší zdrojů, které byly 
použity k jeho dosažení.  
Firma Pátek se po celé sledované období pohybovala na klesající křivce ve všech 
sledovaných parametrech rentability. Obrat nastal až v roce 2005, od kterého 
zaznamenala patrný růst hlavně rentabilita investic. Kladně lze hodnotit vyšší rentabilitu 
vlastního kapitálu než celkového.  
Při srovnání rentability vlastního kapitálu konkurenčních firem, jak je patrné z obr.č. 24, 
firma Pátek dosahuje  obecně vyšších hodnot, kromě roku 2005, kdy má lepší výsledek 
jen firma Sipral. Obecně lze hodnotu nad 10 % hodnotit pozitivně.  
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Rentabilita vlastního kapitálu(ROE)
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Obr.č.25.: Graf rentability vlastního kapitálu sledovaných firem 
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Obr.č.26.: Graf rentability celkového kapitálu 
I na poli rentability celkového kapitálu si firma Pátek udržuje dobré hodnoty, přestože 
v letech 2004-2005 hodnota klesla z 0,14 na 0,8. Oproti firmám Sipral a PSJ v letech 
2004 a 2005 byla rentabilita celkového kapitálu dokonce několikanásobně lepší. Na 
rozdíl od ostatních firem tento ukazatel u firmy Pátek ve sledovaném období výrazně 
nekolísá.  
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6.4.4 Analýza zadluženosti  
Ukazatelé zadluženosti reflektují poměr mezi cizími a vlastními zdroji financování 
společnosti nebo také jinak říkají v jakém rozsahu firma používá pro své financování 
dluhy. Vyvážený poměr zadluženosti k vlastním zdrojům kladně působí na zvýšení 
hodnoty a rentability firmy. Mezi zápory ale patří zvyšování rizika finanční nestability 
firmy.  
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Obr.č.27.: Graf ukazatelů zadluženosti firmy Pátek 
Z grafu ukazatelů zadluženosti je zřejmé, že celková zadluženost firmy se pohybuje 
v intervalu 30 až 50 %, což je vzhledem k průměru v odvětví (65 %) hodnota příznivá.  
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Obr.č.28.: Graf průběhu finanční páky pro zvolené firmy 
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Finanční páka zvyšuje míru výnosnosti vlastního kapitálu (za předpokladu, že míra 
zhodnocení vloženého kapitálu podnikem je vyšší než úroková míra z cizího kapitálu 
zmírněná navíc úsporou na dani, která je ušetřena vlivem toho, že úroky se zahrnují do 
nákladů). Vyšší zadluženost ale současně zvyšuje riziko podnikání (především v době 
recese).  
Na obr.č. 27 jsou k porovnání průběhy finančních pák všech sledovaných firem. Firmy 
PSJ Brno a Sipral vykazují obecně vyšší finanční páku na rentabilitu vlastního kapitálu 
než firmy Pátek a Kepák, čímž ale mohou své společnosti vystavit riziku. 
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Obr.č.29.: Graf celkové zadluženosti sledovaných firem 
Graf zachycující celkovou zadluženost firem ukazuje, že ostatní konkurenční firmy, 
kromě firmy Kepák, vykazují až mnohdy několika násobně vyšší zadluženost než firma 
Pátek.  
6.4.5 Ukazatelé aktivity  
Ukazatelé řízení aktiv naznačují jak firma nakládá se svými aktivy. Větší než účelné 
množství majetku může produkovat zbytečné náklady, na druhou stranu málo majetku 
či jeho nevhodné využití, může firmu ochuzovat o případné podnikatelské příležitosti a 
s nimi spojené výnosy.  
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Obr.č.30.: Graf obratu aktiv firmy Pátek 
Obrat stálých aktiv od roku 2003 do roku 2005 klesal, aby v roce 2006 opět lehce 
vzrostl. Obrat celkových aktiv naopak zůstával po sledované období téměř konstantní 
kolem hodnoty dvě. 
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Obr.č.31.: Graf obratu celkových aktiv u sledovaných firem 
Obrat celkový aktiv byl pro firmu Pátek v letech 2004-2006 přibližně stejný s firmou 
Sipral, společnost Kepák naopak vykazuje nižší hodnoty, firma PSJ Brno kromě roku 
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2003, kdy vysoce převýšila ostatní firmy, má hodnoty obratu celkových aktiv také 
podobné.  
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Obr.č.32.: Graf obratu zásob firem 
Až na výjimku v roce 2006 je doba obratu firmy Pátek jako jediné téměř nulová, což je 
způsobeno tím, že firma žádné zásoby, stejně jak firma PSJ Brno,  nemá. Naopak firmy 
Kepák a Sipral vykazují dobu obratu zásob od 22 dnů až po vysokých 177 dnů v roce 
2006 u firmy Sipral.  
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Obr.č.33.: Graf obratu pohledávek sledovaných firem 
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Doba obratu pohledávek u firmy Pátek od roku 2003 až do roku 2005 stále rostla, v roce 
2006 nastává poprvé obrat ke zkrácení této doby, přičemž je tato doba stále vyšší než u 
firem Sipral a Kepák. Doba obratu pohledávek pro firmu Pátek mezi 110 až 135 dny je 
bohužel nepříznivá hodnota.  
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Obr.č.34.: Graf obratu závazků sledovaných firem 
Jak je zřejmé z obr. č. 33, tak doba obratu závazků pro firmu Pátek má stoupající 
tendenci, nicméně stále zůstává nižší, než doba obratu pohledávek. V porovnání 
s konkurenčními firmami si firma vede v tomto parametru lépe nebo relativně stejně.  
6.4.6 Shrnutí analýzy poměrových ukazatelů 
Všechny druhy likvidity mají stejný průběh, běžná a pohotová téměř stejný z důvodu 
velice malých zásob. V roce 2004 je patrný prudký nárůst, čímž se firma dostala vysoko 
nad doporučené hodnoty, od té doby likvidita klesá. V roce 2006 se dostala pod 
doporučené hodnoty, ale stále si držela pozici nad oborovým průměrem a ostatními 
konkurenčními firmami v oblasti běžné a rychlé likvidity. U peněžní likvidity 
v posledním roce sledovaného období klesla nejen pod doporučené hodnoty, ale i pod 
úroveň srovnávacích firem.  
Ukazatelé rentability mají do roku 2005 klesající charakter, v roce 2006 zaznamenávají 
mírný růst, nejvíce rentabilita investic. V období srovnávání s ostatními firmami je 
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rentabilita vlastních aktiv víceméně konstantní, rentabilita celkového kapitálu mírně 
klesá. V obou případech se firma pohybuje nad úrovní ostatních firem a rentabilita 
vlastních aktiv je vyšší než celkových aktiv.  
Zadluženost firmy Pátek se pohybovala průměrně kolem 40 %, což je pod úrovní 
konkurenčních firem i oborového průměru (65 %).  
V oblasti řízení aktiv firma Pátek vykazuje do roku 2005 mírný pokles, který se v roce 
2006 mění na mírný růst. Po celé období je ale vyšší než u ostatních firem v oboru.  
Téměř nulová doba obratu zásob je dána metodou just-in-time, kterou firma Pátek 
používá pro řízení stavu zásob.  
Doba obratu pohledávek je u sledované firmy nejvyšší ze všech ve srovnání 
s konkurenčními firmami. I přes mírný pokles v minulých letech je stále kolem 110 dnů. 
Doba obratu závazků byla naopak nižší než u ostatních firem přestože má stoupající 
tendenci.  
Z dílčích závěrů analýzy poměrových ukazatelů lze soudit, že firma Pátek je v dobré 
finanční kondici a vykazuje prvky silné konkurenční firmy. Ve většině ukazatelů 
dosáhla lepších výsledků než konkurenční firmy a drží se v nebo nad doporučenými 
hodnotami. Výjimku tvoří nízká peněžní likvidita, která dále klesá, a naopak doba 
obratu pohledávek, i přes mírný pokles v posledním roce, je stále dosti vysoká.  
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6.5 Bonitní a bankrotní modely 
6.5.1 Bonitní modely 
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Obr.č.35.: Graf indexů bonit sledovaných firem 
Z grafů indexů bonit je patrné, že dle toho modelu byla situace firmy Pátek v letech 
2003 a 2004 „extrémně dobrá“ (terminologie dle tab.č 6), v posledních dvou letech se 
situace z toho pohledu zhoršila, nicméně stále zůstává velmi dobrá. Firmy Kepák a PSJ 
Brno dosáhli ještě lepších výsledků, trvale se pohybují v pásmu hodnoceném jako 
„extrémně dobrá“ situace solventnosti firmy, naopak firma Sipral balancuje mezi 
pásmem s „určitými problémy“ a „dobrou“ situací firmy.  
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Obr.č.36.: Kralickův quick test pro firmu Pátek 
Rychlý Kralickův test lze interpretovat tak, že v nejlepší kondici byla firma v roce 2004, 
kdy dosáhla na hodnocení mezi „výborným“ až „velmi dobrým“ (terminologie dle tab.č. 
5). Poté se její situace lehce zhoršila, ale stále ji je možno hodnotit jako „dobrou“.  
6.5.2 Bankrotní modely  
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Obr.č.37.: Altmanova formule bankrotu sledované firmy 
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Altmanova formule bankrotu má sloužit k odhalení sklonu společnosti k bankrotu. 
Nicméně všechny sledované podniky dalece převyšují hodnotu 2,99 resp. 2,9 (dle tab.č. 
1), takže je lze hodnotit jako „finančně zdravé podniky“ (viz tab.č.1). Je třeba si ale 
uvědomit, že je tento model stavěn na americké podniky 90. let minulého století, takže 
je třeba brát tyto výsledky s rezervou. Pro firmu Pátek je přesto potěšitelné, že dle 
tohoto měřítka dosáhla ve sledovaném období, kromě roku 2004, nejlepšího výsledku ze 
všech sledovaných firem.  
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Obr.č.38.: Graf Indexů IN bez koeficientů X6 a X2  
Index finanční důvěryhodnosti IN je podobný svou konstrukcí Altmanovu modelu, ale 
je aktuálnější a přizpůsoben více českým podmínkám. Z hlediska větší přehlednosti byli 
z výpočtu výsledné hodnoty indexu vyloučeny koeficienty X2 a X6. V souladu s teorií 
dostáváme podobné průběhy jako tomu bylo u Z-skóre s jedinou výjimkou spočívající 
v lepším výsledku společnosti Kepák a PSJ Brno oproti firmě Pátek v posledních dvou 
letech resp. v roce 2006.   
Dle tab. č.3 lze soudit, jelikož se všechny firmy trvale pohybují nad hodnotou IN>2, že 
se jedná o „firmy s dobrým finančním zdravím“ a to po celé zkoumané období.  
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Tafflerův model
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Obr.č.39.: Graf Tafflerova modelu pro firmu Pátek 
Tafflerův model finančního zdraví firmu Pátek na obr.č. 38 ukazuje, s ohledem na tab.č. 
4, že i dle tohoto souborů kritérií se sledovaná společnost jeví jako zdravá a mající 
„malou pravděpodobnost bankrotu“ (viz tab.č.4), neboť v letech 2003 až 2006 se ani 
nepřiblížila hodnotě 0,3 u které končí pásmo finančního zdraví.  
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7 Návrhy a doporučení 
Z finanční analýzy a účetních uzávěrek lze soudit, že firma Pátek si v klasických 
ukazatelích vede velmi dobře a dosahuje doporučených hodnot z hlediska hodnocení 
výkonnosti firmy. Navíc ve většině těchto parametrů převyšuje i konkurenci v oboru. 
Z tohoto pohledu se hůře hledá možnost firmě navrhovat nějaká zlepšení či ze 
zpracovaných výsledků před něčím varovat nebo poukazovat na zdroje možných 
budoucích potíží.  
7.1 Doba obratu pohledávek 
Dlouhá doba obratu pohledávek sice výrazně vybočuje z doporučených hodnot, ale ve 
specifickém oboru podnikání, do kterého stavebnictví v ČR nepochybně patří, je to 
problém obecně známý a v dohledné době i při nejlepší vůli managementu zásadně 
neměnný. Aspoň částečně potěšující informací je obecný trend zkracování této doby 
nejen u analyzované firmy, ale také obecné zlepšení platební morálky u většiny 
ostatních firem v oboru. Je však třeba uvážit, že absolutní doba obratu pohledávek je 
číslo, které ve stavebnictví nemusí přesně vystihovat ukazatel, který má obecně 
charakterizovat. Řada faktur je totiž zadavatelem firmě proplacena až po několika 
měsíční stavební, kolaudační a připomínkové činnosti apod. Tyto, účetní a další 
podobné faktory spojené s podnikáním ve stavebnictví vedou mnohdy ke zkreslení 
tohoto ukazatele z globálního pohledu. Možná by stálo za úvahu vypracovat systém 
částečných faktur, které by zadavatelská firma postupně platila. Je však otázkou, zda by 
takto umělé snížení ukazatele doby pohledávek stálo za vynaložené úsilí. Ostatními 
firmami by to mohlo být vnímáno jako akt nedůvěřivosti a je třeba zvážit, zda by přínos 
pro firmu ze dříve splacených pohledávek byl vyšší než udržení dobrých vztahů a 
renomé firmy mezi ostatními subjekty v oboru.  
Obecná preventivní opatření spočívající například v uzavírání stavebních dohod jen 
s firmami prezentující se dobrou platební morálkou je zatím nepřípustné, v oboru 
stavebnictví nerealizovatelné a mohlo by firmu Pátek například zbytečně připravit o 
lukrativní zakázky.  
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Sama firma Pátek se vyznačuje dlouhodobou výbornou platební morálku, i když často 
za cenu krátkodobých debetních stavů na svých účtech. Velkou výhodou jsou v tomto 
směru velmi dobré vztahy s vybranými bankovními institucemi.  
7.2 Zvyšování obratu  
Na základě osobních konzultací ve firmě, analýzy situace na trhu a z pohledu na výdaje 
firmy je možné navrhnout několik bodů, které by firmě umožnily dále navyšovat roční 
obrat a s tím spojený zisk.  
Základní ekonomický předpoklad v podobě poptávky trhu po produktech a službách 
firmy Pátek je zřejmý. Vážným problémem, který firmě brání v dalším navyšování 
obratu a objemu zakázek je stránka personální, jelikož při současném objemu zakázek 
jsou již lidské zdroje firmy vyčerpány a  plně využity i při velmi dobré efektivitě práce. 
Vzhledem ke komplikacím se zakázkami v zahraničí a dostatečné poptávce na domácím 
trhu, je možné se dále zatím orientovat jen na zakázky v České republice.  
Je tedy potřeba hlavně vyřešit, jak za současné technologicko-personální situace dále 
navyšovat obrat firmy. Problém je možné rozdělit na problematiku technickou a 
personální, nebo také krátkodobé řešení a dlouhodobé řešení.  
7.3 Outsourcing  
Z hlediska doplnění potřebných výrobních a stavebních kapacit se v dnešní době nabízí 
se svými jednoznačnými výhodami outsourcing. Ten firma již využívá v mnoha 
případech, ale určitě je možné dále zvětšovat část služeb, které firmě pokryjí externí 
společnosti zabývající se touto problematikou. Firma by se mohla pokusit zamyslet 
v rámci ušetření vlastních lidských zdrojů  nad těmito možnostmi:  
• další oblasti outsourcingu ve své technologické i personální činnosti (výběr 
dalších zaměstnanců), 
• důkladnější výběr firem pro outsourcing (kvalita, včasnost, pravidelnost, úspora 
finančních nákladů), 
• zkvalitnění outsourcingu (náklady, konzultace, obousměrná komunikace, 
výměna zaměstnanců) . 
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Je ovšem nutné, aby se firma pojistila i proti rizikům outsourcingu, mezi které patří: 
• selhání outsourcingu, 
• únik know-how, 
• bankrot dodavatele, 
• nepředpokládané náklady, 
• ztráta kontroly nad procesem, 
• porušení obchodního tajemství apod. 
7.4 Personal management  
Po stránce personální lze problém při podrobnějším pohledu dále rozdělit na dva směry. 
Jedním je problematika současného personálu firmy a druhým jsou možnosti a specifika 
navyšování stavu zaměstnanců. Firmě se v současné době akutně nedostává hlavně 
dobře jazykově a komunikačně vybavených zaměstnanců v sektoru manažerském, ale 
také odborně vzdělaných pracovníků v terénu včetně dalších řemeslníků či strojníků. 
Problém lidských zdrojů pro samotnou stavební činnost je možné řešit, a také se již 
částečně řeší, najmutím firem, které požadované základní stavební práce a s tím spojené 
lidské zdroje zaopatří. Další možností je dohoda s menšími firmami na realizaci celých 
etap či kompletních částí staveb.  
Řešení jazykové vybavenosti současného personálu je komplikované vzhledem k  
vysoké časové vytíženosti zaměstnanců. Východiskem může být stanovení tohoto 
aspektu jako jednoho z klíčových a strategický podmínek pro další rozvoj firmy a s tím 
spojené vysoké priority, která by umožnila současným zaměstnancům tento problém 
řešit. Za samozřejmost je považován aktivní podíl společnosti na získání kvalitní 
jazykové firmy, která by se mohla personálu firmy operativně přizpůsobit a 
minimalizovala by tak časové ztráty. Zajímavý dopad by jistě mělo i nastavení 
vzdělávacích motivujících programů ve firmě, které by stávající zaměstnance vedly 
ke zvýšení snahy o vlastní sebevzdělání. 
Firma Pátek by obecně uvítala posílení svého zaměstnaneckého stavu na místě 
schopných managerů, kterých je i v dnešní době relativní nedostatek. Nabízejí se dva 
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zdroje získání takovýchto pracovníků. Prvním je získání nových pracovníků, kteří sice 
mohou projít výběrovým řízením, ale stále budou mít značný deficit na poli zkušeností. 
To je řešitelné buď zaučováním přímo v obchodním procesu po boku zkušenějších 
stávajících zaměstnanců, nebo dlouhodobější činností spočívající v odborných praxích 
brigádníků ve firmě, nejlépe z řad studentů a jejich postupné zasvěcování do 
problematiky. Tyto budoucí zaměstnance si lze i částečně uvázat do budoucna formou 
placených stáží či stipendií nebo nabídnutím bonusů v případě setrvání ve firmě. 
Podobný systém aplikují větší firmy, hlavně mezi studenty technických směrů. 
Druhou možností je získání zkušených pracovníků z konkurenčních společností či firem 
v oboru. Zde se nabízí možnost přetáhnutí těchto pracovníků na základě klasických 
motivačních prvků, jako jsou lepší mzdové podmínky než u stávajícího zaměstnavatele 
či různé benefitní programy a výhody pro zaměstnance.  
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8 Závěr 
Pozitivní ekonomické výsledky podnikání představují jeden ze zásadních motivů, proč 
se fyzické osoby vůbec pouští do podnikání. Zmapování a posouzení finanční situace 
podniku v minulosti a současnosti, včetně odhadu dalšího vývoje, je neopomenutelnou 
součástí řízení společnosti, má-li být podnikání úspěšné. 
Finanční analýza poskytuje potřebné informace, podklady a data pro zhodnocení 
finanční pozice firmy. Kvalitně provedená finanční analýza je zdrojem informací pro 
management i subjekty z okolí firmy. 
V této diplomové práci se autor zabývá finanční analýzou společnosti Pátek s.r.o1 a 
jejich přímých konkurentů v oboru, za které byli vybrány firmy Sipral, Kepák a PSJ 
Brno. Cílem bylo provedení finanční analýzy a zhodnocení finanční pozice firmy, 
odhalení případných problémových oblastí, zhodnocení jejího postavení vůči 
konkurenci a závěrem navržení možných cest vedoucích ke zvládnutí rostoucího obratu 
firmy.  
Hlavním zdrojem konkrétních informací o podniku byly základní účetní výkazy 
společnosti za čtyřleté období 2003–2006 a dále některé další informace poskytnuté 
managementem firmy. Informace o konkurentech byly čerpány z internetu, konkrétněji 
z portálu justice.cz.  
Finanční analýza je standardně členěna na vertikální a horizontální analýzu aktiv, pasiv, 
nákladů, výnosů a hospodářských výsledků. Pokračuje výpočtem ukazatelů likvidity, 
rentability, aktivity a zadluženosti pro firmu Pátek i pro konkurenci, u některých 
ukazatelů jsou uvedeny hodnoty i pro stavební odvětví. Navazuje  zpracování některých 
vybraných a zajímavých více faktorových ukazatelů. Finanční analýza je zakončena 
celkovým zhodnocením finanční analýzy sledované firmy a porovnáním s firmami 
v oboru.  
Výsledkem analýzy je konstatování, že firma se nachází ve velmi dobré kondici a 
v posledních letech se ve většině parametrech zlepšuje. To potvrzují svým růstem nejen 
                                                 
1
 Název společnosti byl změněn z důvodu ochrany citlivých firemních údajů 
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tržby, ale i veškeré hospodářské výsledky. Rentabilita, zadluženost, ukazatelé likvidity 
se pohybují v doporučených hodnotách, a navíc jsou většinou u sledované firmy lepší 
než u konkurence. Výjimku tvoří snad jen nízká peněžní likvidita, která ovšem není pro 
stavební firmu stěžejním ukazatelem. Ve většině parametrů se ve sledovaném období 
výrazně projevuje nákup nového sídla firmy v roce 2004, což výrazněji ovlivnilo 
finanční a majetkovou situaci firmy.  
V části, která se zabývá hodnocením firmy pomocí různých více faktorových ukazatelů 
a bonitních resp. bankrotních modelů se jen potvrzuje závěr, že firma hospodaří velmi 
dobře ba dokonce lépe než vybrané konkurenční firmy, což dokazují dosažené hodnoty.  
Možná jediný problematický je ukazatel doby obratu pohledávek, který se pohybuje 
kolem 120 dnů. Tato hodnota má však tendenci se mírně zlepšovat. Nicméně jedná se o 
jeden z velmi charakteristických jevů ve stavebnictví a není v silách firmy tento 
parametr výrazněji ovlivňovat. V kapitole Návrhy a doporučení je toto specifikum 
popsáno podrobněji.  
Závěr práce se věnuje návrhům a možným způsobům řešení, jak zvládnout stále velkou 
poptávku trhu po službách, které firma Pátek nabízí. Problém je hlavně nedostatek 
lidských zdrojů na pokrytí požadovaných prací a jazyková vybavenost zaměstnanců 
firmy.  
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9  Přílohy 
Příloha 1 – Stavebnictví podle OKEČ1 
Do tohoto oddílu patří všeobecné stavitelství, speciální stavební práce, instalace 
v budovách a dokončovací stavební práce. Patří sem stavební práce na nových stavbách, 
jejich opravy nebo údržba, provádění nástaveb, výstavba objektů v rámci zařízení 
staveniště a také staveb dočasného charakteru. 
Všeobecné stavitelství zahrnuje výstavbu obytných budov, úřadů, obchodů a jiných 
veřejných či užitkových budov, farem atd. i výstavbu inženýrských děl, jako jsou 
dálnice, ulice, mosty, tunely, silnice, letištní plochy, přístavy, zavlažovací systémy, 
kanalizační sítě, průmyslové objekty, trubní a elektrická vedení, sportoviště atd. Práce 
mohou být prováděny ve vlastní režii, za úplatu nebo na základě smlouvy. Výstavba děl 
nebo jejich částí může být prováděna subdodavateli. 
Speciální stavební práce zahrnují výstavbu částí budov a inženýrských děl nebo 
přípravu pro ně. Obvykle se jedná o jednu specializovanou činnost společnou pro různé 
stavby, která vyžaduje speciální kvalifikaci nebo zařízení. Patří sem např. zarážení pilot, 
zakládání staveb, vrtání studní, práce na výstavbě skeletu budovy, betonářské práce, 
lešenářské a pokrývačské práce. Patří sem rovněž montáž ocelových konstrukcí, pokud 
nejsou díly konstrukcí vyráběny stejnou výrobní jednotkou. Speciální stavební práce 
jsou většinou předmětem dílčích smluv, avšak především při rekonstrukci staveb jsou 
tyto práce prováděny přímo pro vlastníka nemovitosti (investora). 
Činnosti související se zařizováním budov zahrnují instalaci veškerého vybavení, které 
činí stavbu jako takovou funkční. Tyto činnosti jsou obvykle vykonávány v místě 
stavby, i když část některých prací může být prováděna v dílně. Patří sem např. 
instalace systému vytápění a klimatizace, anténních systémů, poplachových systémů 
a jiné elektroinstalační práce, instalace skrápěcích protipožárních systémů, výtahů 
a eskalátorů. Patří sem také izolační práce (proti vodě, teplu, zvuku), klempířské práce, 
                                                 
1
 Zdroj: Český statistický úřad. F Stavebnictví: 45 Stavebnictví. [on-line]. [cit. 30. prosinec 2007]. 
Dostupný z WWW: <http://www.czso.cz/csu/klasifik.nsf/i/583/$File/021603vf.pdf>, upraveno 
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instalace centralizovaných chladicích systémů, instalace osvětlovacího a signalizačního 
zařízení pro silnice, železnice, letiště, přístavy atd. Patří sem také činnosti související 
s opravami výše uvedených zařízení. 
Dokončovací stavební práce zahrnují činnosti, související s kompletací nebo 
dokončením stavby, např. zasklívání, omítání, malování, výzdoba, obkládání stěn nebo 
pokrývání podlah různými materiály (např. parkety, koberce), tapetování, pískování 
podlah, dokončovací tesařské práce, akustické práce, čištění okolí. Patří sem také 
činnosti související s opravami výše uvedených zařízení. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Příloha 2 – Základní účetní výkazy společnosti Pátek, spol. s r. o. – rozvaha za období 2003 - 2006 
 
     
2003 2004 2005 2006 
  
  Aktiva celkem 188 032  177 840  240 454  312 010 
  A Pohledávky za upsaný základní kapitál 0  0  0  0  
  B Dlouhodobý majetek 10 525  10 178  44 661  46 124  
  B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 0  0  0  0  
  B.I 1 Zřizovací výdaje      
  B.I 2 Nehmotné výsledky výzkumné a činnosti      
  B.I 3 Software      
  B.I 4 Ocenitelná práva      
  B.I.5 Goodwill      
  B.I 6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek      
  B.I 7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek      
  B.I 8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek         
  B.II Dlouhodobý hmotný majetek 10 525  10 178  44 661  46 124  
  B.II 1 Pozemky 1 935  1 935  7 935  7 935  
  B.II 2 Stavby 7 307  6 746  32 528  30 969  
  B.II 3 Samostatné movite věci a soubory movitých věcí 1 283  1 497  1 883  2 124  
  B.II 4 Pěstitelské celky trvalých porostů      
  B.II 5 Základní stádo a tažná zviřata      
  B.II 6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek      
  B.II 7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0  0  2 315  2 801  
  B.II 8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek      
  B.II 9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku       2 295  
  B.III Dlouhodobý finanční majetek 0  0  0  0  
  B.III 1 Podíly v ovládaných a řízených osobách      
  B.III 2 Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem      
   B.III 3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly      
  B.III 4 
Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám a účetním jednotkám 
pod podstatným vlivem      
  B.III 5 Jiný dlouhodobý finanční majetek      
  B.III 6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek      
  B.III 7 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek      
  C Oběžná aktiva 175 994  166 290  191 158  262 146  
  C.I Zásoby 330  58  329  14 675  
  C.I 1 Materiál 101  58  329  14 675  
  C.I 2 Nedokončená výroba a polotovary      
  C.I 3 Výrobky      
  C.I 4 Zvířata      
  C.I 5 Zboží      
  C.I 6 Poskytnuté zálohy na zásoby 229        
  C.II Dlouhodobé pohledávky 28 828  16 099  18 877  32 859  
  C.II 1 Pohledávky z obchodních vztahů 28 828  15 950  18 727  32 712  
  C.II 2 Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami      
  C.II 3 Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem      
  C.II 4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení      
  C.II 5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy  149  150  147  
  C.II.6 Dohadné účty aktivní      
  C.II.7 Jiné pohledávky      
  C.II.8 Odložená daňová pohledávka         
  C.III Krátkodobé pohledávky 136 787  120 164  163 937  213 385  
  C.III 1 Pohledávky z obchodnch vztahů 130 860  119 977  159 171  210 347  
  C.III 2 Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami      
  C.III 3 Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem      
  C.III 4 Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení      
  C.III 5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění      
  C.III 6 Stát - daňové pohledávky 5 884   4 296  101  
  C.III 7 Krátkodobé posyktnuté zálohy  127  239  2 566  
   C.III.8 Dohadné účty aktivní   222  344  
  C.III.9 Jiné pohledávky 43  60  9  27  
  C.IV Krátkodobý finanční majetek 10 049  29 969  8 015  1 227  
  C.IV 1 Peníze 378  495  483  807  
  C.IV 2 Účty v bankách 9 671  29 474  7 532  420  
  C.IV.3 Krátkodobé cenné papíry a podíly      
  C.IV 4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek      
  
D.I Časové rozlišení 1 513  1 372  4 635  3 740  
  D.I 1 Náklady příštích období 1 496  1 347  4 526  3 297  
  D.I 2 Komplexní náklady příštích období      
  D.I 3 Příjmy příštích období 17  25  109  443  
    
          
  
  Pasiva celkem 188 032  177 840  240 454  312 010 
  A Vlastní kapitál 112 808  125 129  133 210  159 999  
  A.I Základní kapitál 4 874  4 874  4 874  4 874  
  A.I 1 Základní kapitál 4 874  4 874  4 874  4 874  
  A.I.2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly      
  A.I.3 Změny základního kapitálu         
  A.II Kapitálové fondy 0  0  0  2 295  
  A.II 1 Emisní ažio      
  A.II 2 Ostatní kapitálové fondy      
  A.II 3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků      
  A.II 4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách       2 295  
  A.III Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 12 569  12 640  12 599  12 621  
  A.III 1 Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 12 517  12 517  12 517  12 517  
  A.III 2 Statutární a ostatní fondy 52  123  82  104  
  A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 43 139  76 082  95 669  114 097  
  A.IV 1 Nerozdělený zisk minulých let 43 139  76 082  95 669  114 097  
  A.IV 2 Neuhrazená ztráta minulých let         
   
A.V Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 52 226  31 533  20 068  26 112  
  B Cizí zdroje 75 224  52 711  107 244  152 011  
  B.I Rezervy 86  21  1 184  237  
  B.I 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů   1 163    
  B.I 2 Rezerva na důchody a podobné závazky      
  B.I.3 Rezervna na daň z příjmů      
  B.I.4 Ostatní rezervy 86  21  21  237  
  B.II Dlouhodobé závazky 9 942  9 945  5 893  9 037  
  B.II 1 Závazky z obchodních vztahů 9 664  9 427  5 670  8 771  
  B.II 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám      
  B.II 3 Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem      
  B.II 4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení      
  B.II 5 Dlouhodobé přijaté zálohy      
  B.II.6 Vydané dluhopisy      
  B.II.7 Dlouhodobé směnky k úhradě      
  B.II.8 Dohadné účty pasivní      
  B.II.9 Jiné závazky      
  B.II.10 Odložený daňový závazek 278  518  223  266  
  B.III Krátkodobé závazky 65 196  42 745  84 917  142 737  
  B.III 1 Závazky z obchodních vztahů 49 427  36 978  76 049  131 597  
  B.III 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám      
  B.III 3 Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem      
  B.III 4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 81  79  76  75  
  B.III 5 Závazky k zaměstnancům 1 499  1 427  1 820  1 586  
  B.III 6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 764  741  1 056  959  
  B.III 7 Stát - daňově závazky a dotace 13 425  3 520  2 017  2 000  
  B.III 8 Krátkodobé přijaté zálohy   3 160  4 480  
  B.III.9 Vydané dluhopisy      
  B.III.10 Dohadné účty pasivní   739  2 040  
  B.III.11 Jiné závazky         
  B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 0  0  15 250  0  
   B.IV 1 Bankovní úvěry dlouhodobé      
  B.IV 2 Krátkodobé bankovní úvěry   15 250    
  B.IV 3 Krátkodobé finanční výpomoci      
  C.I Časové rozlišení 0  0  0  0  
  C.I 1 Výdaje příštích období         
  C.I 2 Výnosy příštích období         
 
 
Příloha 3 – Základní účetní výkazy společnosti Pátek, spol. s r. o. – cash flow za období 2003 - 2006 
 
  
2003 2004 2005 2006 
P 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na začátku 
účetního roku 10883 10049 33940 -7893 
Z Účetní zisk nebo ztráta z běžného činnosti před zdaněním 41278 24177 20066 26112 
A.1 Úpravy o nepeněžní operace 1833 -13635 2917 10438 
A.1.1 Odpisy stálých aktiv (s výjimkou zůstatkové ceny prodaných stálých aktiv) 1137 870 1576 2254 
A.1.2 Změna stavu opravných položek a rezerv 940 -14349 1342 8184 
A.1.3 Zisk nebo ztráta z prodeje stálých aktiv  0 0 0 0 
A.1.4 Výnosy z dividend a podílů na zisk 0 0 0 0 
A.1.5 
Vyúčtované nákladové úroky (+) (s výjimkou kapitalizovaných) a 
vyúčtované výnososé úroky (-) 0 0 0 0 
A.1.6 Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace(kurzove rozdily) -244 -156 0 0 
A* 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu a mimořádnými položkami 43111 10542 22983 36550 
A.2 Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu,  -37391 22066 -19321 -25051 
A.2.1 
Změny stavu pohledávek z provozní činnosti, aktivních účtů časového 
rozlišení -87391 43497 -49814 -71667 
A.2.2 
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti, pasivních účtů 
časového rozlišení 37994 -15576 30764 60962 
 A.2.3 Změna stavu zásob 5879 272 -271 -14346 
A.2.4 
Změna stavu krátkodobého finančního majetku nespadajícího do 
peněžních prostředků a ekvivalentů 6127 -6127 0 0 
A** 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a mimořádnými 
položkami 5720 32608 3662 11499 
A.3 Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků 0 0 0 0 
A.4 Přijaté úroky 0 0 0 0 
A.5 
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a za doměrky daně za minulá 
období 0 0 0 0 
A.6 
Příjmy a výdaje spojené s mimořádnými účetními případy, které tvoří 
mimořádný HV včetně uhrazené splatné daně z příjmů z mimořádné 
činnosti 0 0 0 0 
A.7 Přijaté dividendy a podíly na zisku 0 0 0 0 
A*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 5720 32608 3662 11499 
B.1 Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv -590 -523 -36237 -1421 
B.2 Příjmy z prodeje stálých aktiv 240 70 0 0 
B.3 Půjčky a úvěry spřízněným osobám (prijate uroky) 0 0 0 0 
B*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -350 -453 -36237 -1421 
C.1 
Dopady změn dlouhodobých závazků popř. takových krátkodobých 
závazků, které spadají do oblasti finanční činnosti na peněžní prostředky a 
ekvivalenty 842 0 -4629 0 
C.2 Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky a ekvivalenty -7046 -8264 -4629 -1615 
C.2.1 
Zvýšení peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů z titulu zvýšení 
základní kapitálu, emisního ažia, event. rezervního fondu 0 0 0 0 
C.2.2 Vyplacení podílu na vlastním kapitálu společníkům 0 0 0 0 
C.2.3 Další vklady peněžních prostředků společníků a akcionářů 0 0 0 0 
C.2.4 Úhrada ztráty společníky 0 0 0 0 
C.2.5 Přímé platby na vrub fondů -46 -29 -41 -27 
C.2.6 
Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku včetně zaplacené srážkové 
daně vztahující se k těmto nárokům včetně finančního vypořádání se 
společníky VOS a komplementáři u KS -7000 -8235 -4588 -1588 
C*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -6204 -8264 -9258 -1615 
 F. Čisté zvýšení, resp. snížení peněžních prostředků -834 23891 -41833 8463 
R. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci období 10049 33940 -7893 570 
 
 
Příloha 4 – Základní účetní výkazy společnosti Pátek, spol. s r. o. – výkaz zisku a ztrát za období 2003 - 2006 
 
        
2003 2004 2005 2006 
1   I Tržby za prodej zboží 10  2 406  7 293    
2  A Náklady vynaložené na prodej zboží 10  1 992  6 718    
3   + Obchodní marže 0  414  575  0  
4   II Výkony 555 558  369 411  421 610  686 568  
5  II. 1 Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 559 197  369 238  421 560  686 380  
6  II. 2 Změna stavu vnitrop. zásob vl. výroby -3 846      
7  II. 3 Aktivace 207  173  50  188  
8   B Výkonová spotřeba 465 740  300 529  356 130  602 349  
9  B. 1 Spotřeba materiálu a energie 225 944  152 919  167 875  324 744  
10  B. 2 Služby 239 796  147 610  188 255  277 605  
11   + Přidaná hodnota 89 818  69 296  66 055  84 219  
12  C Osobní náklady 29 503  31 705  33 385  36 281  
13  C. 1 Mzdové náklady 21 747  23 358  24 604  26 321  
14  C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a družstva       
15  C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 7 589  8 163  8 565  9 200  
16   C. 4 Sociální náklady 167  184  216  760  
17   D Daně a poplatky 173  191  209  206  
18   E Odpisy investičního majetku 1 137  870  1 575  2 254  
19   III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 678  3 753  1 013  3 384  
20  III. 1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 240  70  691  115  
21  III. 2 Tržby z prodeje materiálu 438  3 683  322  3 269  
22   F Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku a 64  3 689  0  0  
 materiálu 
23  F.1 Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku       
24  F.2 Prodaný materiál 64  3 689     
25  G Změna stavu rezerv a opravných položek 940  -14 349  1 342  8 184  
26  IV. Ostatní provozní výnosy 1 487  782  234  2 153  
27  H Ostatní provozní náklady 289  15 826  998  5 336  
28  V. Převod provozních výnosů       
29  I. Převod provozních nákladů       
29   * Provozní výsledek hospodaření 59 877  35 899  29 793  37 495  
30  VI. Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů       
31  J. Prodané cenné papíry a vklady       
32   VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0  0  0  0  
33  
VII. 
1 Výnosy z CP a vkladů ve skupině       
34  
VII. 
2 Výnosy z ostatních CP a vkladů       
35  
VII. 
3 Výnosy z ostatních finančních investic       
36  VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku       
37  K. Náklady finančního majetku       
38  IX. Výnosy z přecenění CP a derivátů       
39  L. Náklady z přecenění CP a derivátů       
40  M. 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční 
oblasti       
41  X. Výnosové úroky 94  406  238  23  
42  N. Nákladové úroky 584  510  1 113  1 550  
43  XI. Ostatní finanční výnosy 23  134  771  573  
44  O Ostatní finanční náklady 1 658  2 490  3 432  1 403  
45  XII. Převod finančních výnosů       
46  P. Převod finančních nákladů       
47   * Finanční výsledek hospodaření -2 125  -2 460  -3 536  -2 357  
48   Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 17 530  9 708  6 734  9 001  
49   Q1. splatná 17 332  9 468  7 029  8 958  
 50   Q2. odložená 198  240  -295  43  
51   ** Výsledek z hospodaření za běžnou činnost 40 222  23 731  19 523  26 137  
52  XIII. Mimořádné výnosy 1 529  619  549    
53  R. Mimořádné náklady    6  25  
54   S. Daň z příjmů z mimořádné činnost 474  173  0  0  
55  S1. splatná 474  173     
56  S2. odložená       
57   * Mimořádný výsledek hospodaření 1 055  446  543  -25  
58  T Převod podílu na HV společníkům       
59   *** Výsledek hospodaření za účetní jednotku 41 277  24 177  20 066  26 112  
60     Výsledek hospodaření před zdaněním 59 281  34 058  26 800  35 113  
 
 
Příloha 5 – Horizontální analýza rozvahy společnosti Pátek, spol. s r. o. za období 2003 - 2006 
 
  Změna 2004-2003 Změna 2005-2004 Změna 2006-2005 
    
Abs. % Abs. % Abs. % 
  Aktiva celkem -10 192  -5,42% 62 614  35,21% 71 556  29,76% 
A Pohledávky za upsaný základní kapitál             
B Dlouhodobý majetek -347  -3,30% 34 483  338,80% 1 463  3,28% 
B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 0   0   0    
B.II Dlouhodobý hmotný majetek -347  -3,30% 34 483  338,80% 1 463  3,28% 
B.III Dlouhodobý finanční majetek 0   0   0    
C Oběžná aktiva -9 704  -5,51% 24 868  14,95% 70 988  37,14% 
C.I Zásoby -272  -82,42% 271  467,24% 14 346  4360,49% 
C.II Dlouhodobé pohledávky -12 729  -44,15% 2 778  17,26% 13 982  74,07% 
 C.III Krátkodobé pohledávky -16 623  -12,15% 43 773  36,43% 49 448  30,16% 
C.IV Krátkodobý finanční majetek 19 920  198,23% -21 954  -73,26% -6 788  -84,69% 
D.I Časové rozlišení -141  -9,32% 3 263  237,83% -895  -19,31% 
D.I 1 Náklady příštích období            
D.I 2 Komplexní náklady příštích období            
D.I 3 Příjmy příštích období            
  
             
  Pasiva celkem -10 192  -5,42% 62 614  35,21% 71 556  29,76% 
A Vlastní kapitál 12 321  10,92% 8 081  6,46% 26 789  20,11% 
A.I Základní kapitál 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 
A.II Kapitálové fondy 0   0   2 295    
A.III Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 71  0,56% -41  -0,32% 22  0,17% 
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 32 943  76,36% 19 587  25,74% 18 428  19,26% 
B Cizí zdroje -22 513  -29,93% 54 533  103,46% 44 767  41,74% 
B.I Rezervy -65  -75,58% 1 163  5538,10% -947  -79,98% 
B.II Dlouhodobé závazky 3  0,03% -4 052  -40,74% 3 144  53,35% 
B.III Krátkodobé závazky -22 451  -34,44% 42 172  98,66% 57 820  68,09% 
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 0   15 250   -15 250  -100,00% 
C.I Časové rozlišení 0    0    0    
C.I 1 Výdaje příštích období            
C.I 2 Výnosy příštích období             
 
 
 
 
 
 
 Příloha 6 – Vertikální analýza rozvahy společnosti Pátek, spol. s r. o. za období 2003 - 2006 
 
  2003 2004 2005 2006 
    
Hodnota % Hodnota % Hodnota % Hodnota % 
  Aktiva celkem 188 032  100,00% 177 840  100,00% 240 454  100,00% 336 957  100,00% 
A Pohledávky za upsaný základní kapitál 0    0    0    0    
B Dlouhodobý majetek 10 525  5,60% 10 178  5,72% 44 661  18,57% 58 406  17,33% 
B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 196  0,34% 
B.I 1 Zřizovací výdaje               
B.I 2 Nehmotné výsledky výzkumné a činnosti               
B.I 3 Software           196  100,00% 
B.I 4 Ocenitelná práva               
B.I.5 Goodwill               
B.I 6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek               
B.I 7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek               
B.I 8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek               
B.II Dlouhodobý hmotný majetek 10 525  100,00% 10 178  100,00% 44 661  100,00% 58 210  99,66% 
B.II 1 Pozemky 1 935  18,38% 1 935  19,01% 7 935  17,77% 7 935  13,63% 
B.II 2 Stavby 7 307  69,43% 6 746  66,28% 32 528  72,83% 36 899  63,39% 
B.II 3 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 1 283  12,19% 1 497  14,71% 1 883  4,22% 8 280  14,22% 
B.II 4 Pěstitelské celky trvalých porostů               
B.II 5 Základní stádo a tažná zvířata               
B.II 6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek               
B.II 7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0  0,00% 0  0,00% 2 315  5,18% 2 801  4,81% 
B.II 8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek              
B.II 9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku           2 295    
 B.III Dlouhodobý finanční majetek 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 
B.III 1 Podíly v ovládaných a řízených osobách               
B.III 2 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem               
B.III 3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly               
B.III 4 
Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám a 
účetním jednotkám pod podstatným vlivem               
B.III 5 Jiný dlouhodobý finanční majetek               
B.III 6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek               
B.III 7 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek               
C Oběžná aktiva 175 994  93,60% 166 290  93,51% 191 158  79,50% 274 811  81,56% 
C.I Zásoby 330  0,19% 58  0,03% 329  0,17% 14 675  5,34% 
C.I 1 Materiál 101  0,06% 58  0,03% 329  0,17% 14 675  5,34% 
C.I 2 Nedokončená výroba a polotovary              
C.I 3 Výrobky              
C.I 4 Zvířata              
C.I 5 Zboží              
C.I 6 Poskytnuté zálohy na zásoby 229  0,13%   0,00%   0,00%   0,00% 
C.II Dlouhodobé pohledávky 28 828  16,38% 16 099  9,68% 18 877  9,88% 32 859  11,96% 
C.II 1 Pohledávky z obchodních vztahů 28 828  100,00% 15 950  99,07% 18 727  99,21% 32 712  99,55% 
C.II 2 Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami              
C.II 3 
Pohledávky za účetními jednotkami pod 
podstatným vlivem              
C.II 4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení              
C.II 5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy    149  0,93% 150  0,79% 147  0,45% 
C.II.6 Dohadné účty aktivní              
C.II.7 Jiné pohledávky              
C.II.8 Odložená daňová pohledávka              
C.III Krátkodobé pohledávky 136 787  77,72% 120 164  72,26% 163 937  85,76% 226 050  82,26% 
 C.III 1 Pohledávky z obchodních vztahů 130 860  95,67% 119 977  99,84% 159 171  97,09% 223 012  98,66% 
C.III 2 Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami              
C.III 3 
Pohledávky za účetními jednotkami pod 
podstatným vlivem              
C.III 4 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení              
C.III 5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění              
C.III 6 Stát - daňové pohledávky 5 884  4,30%   0,00% 4 296  2,62% 101  0,04% 
C.III 7 Krátkodobé poskytnuté zálohy    127  0,11% 239  0,15% 2 566  1,14% 
C.III.8 Dohadné účty aktivní       222  0,14% 344  0,15% 
C.III.9 Jiné pohledávky 43  0,03% 60  0,05% 9  0,01% 27  0,01% 
C.IV Krátkodobý finanční majetek 10 049  5,71% 29 969  18,02% 8 015  4,19% 1 227  0,45% 
C.IV 1 Peníze 378  3,76% 495  1,65% 483  6,03% 807  65,77% 
C.IV 2 Účty v bankách 9 671  96,24% 29 474  98,35% 7 532  93,97% 420  34,23% 
C.IV.3 Krátkodobé cenné papíry a podíly              
C.IV 4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek              
D.I Časové rozlišení 1 513  0,86% 1 372  0,83% 4 635  2,42% 3 740  1,36% 
D.I 1 Náklady příštích období 1 496  98,88% 1 347  98,18% 4 526  97,65% 3 297  88,16% 
D.I 2 Komplexní náklady příštích období                
D.I 3 Příjmy příštích období 17  1,12% 25  1,82% 109  2,35% 443  11,84% 
  
                 
  Pasiva celkem 188 032 100,00% 177 840 100,00% 240 454 ####### 336 957 100,00% 
A Vlastní kapitál 112 808  59,99% 125 129  70,36% 133 210  55,40% 184 946  54,89% 
A.I Základní kapitál 4 874  4,32% 4 874  3,90% 4 874  3,66% 4 874  2,64% 
A.I 1 Základní kapitál 4 874  100,00% 4 874  100,00% 4 874  100,00% 4 874  100,00% 
A.I.2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly              
A.I.3 Změny základního kapitálu              
A.II Kapitálové fondy 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 2 295  47,09% 
A.II 1 Emisní ažio              
A.II 2 Ostatní kapitálové fondy              
A.II 3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a              
 závazků 
A.II 4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách          2 295  100,00% 
A.III 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy 
ze zisku 12 569  11,14% 12 640  10,10% 12 599  9,46% 12 621  6,82% 
A.III 1 Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 12 517  99,59% 12 517  99,03% 12 517  99,35% 12 517  99,18% 
A.III 2 Statutární a ostatní fondy 52  0,41% 123  0,97% 82  0,65% 104  0,82% 
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 43 139  38,24% 76 082  60,80% 95 669  71,82% 114 097  61,69% 
A.IV 1 Nerozdělený zisk minulých let 43 139  100,00% 76 082  100,00% 95 669  100,00% 114 097  100,00% 
A.IV 2 Neuhrazená ztráta minulých let              
A.V 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 
(+/-) 52 226  46,30% 31 533  25,20% 20 068  15,06% 51 059  27,61% 
B Cizí zdroje 75 224  40,01% 52 711  29,64% 107 244  44,60% 152 011  45,11% 
B.I Rezervy 86  0,11% 21  0,04% 1 184  1,10% 237  0,16% 
B.I 1 Rezervy podle zvláštních právních předpisů       1 163       
B.I 2 Rezerva na důchody a podobné závazky              
B.I.3 Rezerva na daň z příjmů              
B.I.4 Ostatní rezervy 86  100,00% 21  100,00% 21  1,77% 237  100,00% 
B.II Dlouhodobé závazky 9 942  13,22% 9 945  18,87% 5 893  5,49% 9 037  5,94% 
B.II 1 Závazky z obchodních vztahů 9 664  97,20% 9 427  94,79% 5 670  96,22% 8 771  97,06% 
B.II 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám              
B.II 3 
Závazky k účetním jednotkám pod podstatným 
vlivem              
B.II 4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení              
B.II 5 Dlouhodobé přijaté zálohy              
B.II.6 Vydané dluhopisy              
B.II.7 Dlouhodobé směnky k úhradě              
B.II.8 Dohadné účty pasivní              
B.II.9 Jiné závazky              
B.II.10 Odložený daňový závazek 278  2,80% 518  5,21% 223  3,78% 266  2,94% 
 B.III Krátkodobé závazky 65 196  86,67% 42 745  81,09% 84 917  79,18% 142 737  93,90% 
B.III 1 Závazky z obchodních vztahů 49 427   36 978   76 049   131 597    
B.III 2 Závazky k ovládaným a řízeným osobám              
B.III 3 
Závazky k účetním jednotkám pod podstatným 
vlivem              
B.III 4 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení 81  0,12% 79  0,18% 76  0,09% 75  0,05% 
B.III 5 Závazky k zaměstnancům 1 499  2,30% 1 427  3,34% 1 820  2,14% 1 586  1,11% 
B.III 6 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 764  1,17% 741  1,73% 1 056  1,24% 959  0,67% 
B.III 7 Stát - daňově závazky a dotace 13 425  20,59% 3 520  8,23% 2 017  2,38% 2 000  1,40% 
B.III 8 Krátkodobé přijaté zálohy       3 160   4 480  3,14% 
B.III.9 Vydané dluhopisy              
B.III.10 Dohadné účty pasivní       739   2 040  1,43% 
B.III.11 Jiné závazky              
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 0  0,00% 0  0,00% 15 250  14,22% 0  0,00% 
B.IV 1 Bankovní úvěry dlouhodobé              
B.IV 2 Krátkodobé bankovní úvěry       15 250  100,00%     
B.IV 3 Krátkodobé finanční výpomoci              
C.I Časové rozlišení 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 0  0,00% 
C.I 1 Výdaje příštích období                
C.I 2 Výnosy příštích období                 
 
  
